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Purchasing Managers’ Index

Indexstand November 2016: 56.6 Zahler
Veranderung gegenlber Vormonat: +1.9 Indexpunkte
Verénderung gegenlber Vorjahresmonat: +7.1 Indexpunkte
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November procure.ch Purchasing Managers' Index
(PMI): 56.6 Zahler (Oktober: 54.7)
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Quelle: Credit Suisse, procure.ch

(Gesamt-)Industrie boomt wieder

Im November stieg der procure.ch Purchasing Managers’ Index (PMI) den
vierten Monat in Folge an (+1.9 Punkte) und schloss auf einem Stand von
56.6 Zahlern. Damit notierte der PMI weit in der Wachstumszone und auf
dem hochsten Stand seit Februar 2014. Ein derart hoher PMI-Wert wurde
mit kurzen Episoden um die Jahreswende 2013/2014 nur in den Boom-
zeiten der |Industrie erreicht (Tech-Boom 1999 - 2000, Re-
Industrialisierung 2005 — 2008, Erholungsboom 2010 — 2011). Auch die
Subkomponenten zeigen ein erfreuliches Bild: Die Produktion konnte den
vierzehnten Monat in Folge gesteigert werden, und dies erst noch mit
Uberdurchschnittlicher Dynamik. Gleichzeitig nahm der Auftragsbestand
markant zu: Die entsprechende Subkomponente kletterte um 3.6 Punkte
nach oben und notierte dank dem vierten Anstieg in Folge bei 59.2 Punk-
ten. Der Lagerabbau trotz héherer Einkaufsmenge deutet zudem darauf
hin, dass die Nachfrage stirker war als die Produktion. Auf eine gute
Auslastung der Kapazitdten weisen auch die langeren Lieferfristen und der
Aufbau des Personalbestandes hin. Letzterer wurde erstmals seit Novem-
ber 2014 wieder aufgebaut; die Subkomponente «Beschéaftigung» schloss
mit 52.2 Zahlern oberhalb der Wachstumsschwelle. Die Schweizer Indust-
rie zeigt damit abermals ihre Widerstandkraft gegen den starken Franken.
Entsprechend wird die Schweizerische Nationalbank in der nahen Zukunft
durchaus auch einen starkeren Franken tolerieren.

Fir mehr Informationen: Kontaktpersonen:
www.credit-suisse.com Rolf Jaus Claude Maurer
Geschéftsfihrer procure.ch CREDIT SUISSE AG

Der procure.ch PMI er- Laurenzenvorstadt 90 SMRE 5
scheint monatlich. Abonne- 5000 Aarau Kalanderplatz 1
ments kénnen bei der Tel. +41 628375700 8045 Ziirich

CREDIT SUISSE bestellt  contact@procure.ch
werden.

Tel. +41 44 333 41 90;
claude.maurer@credit-
suisse.com

PMI-Subkomponenten

héher gleich tiefer Index +/- Index +/-

(%) (%) (%) (s) (s)
Produktion 40 41 19 603 02 599 1.8
Auftragsbestand 42 31 27 574 26 592 3.6
Einkaufsmenge 38 36 26 562 46 581 6.6
Einkaufspreise 19 74 7 66.3 3.1 581 53
Lieferfristen 18 77 5 664 26 577 1.0
Lager Einkauf 19 52 29 445 -32 480 -1.8
Lager Verkauf 22 45 33 448 05 460 0.8
Beschéftigung 18 67 15 515 02 522 19

Quelle: Credit Suisse, procure.ch

Die Tabelle fasst die Ergebnisse der aktuellen Umfrage zusammen. Fiir jeden Subin-
dex sind die prozentualen Anteile der Antworten aufgefiihrt, die im Vergleich zum
Vormonat auf «<hdher, «gleich» oder «tiefer» lauten. Daneben ist der jeweilige Index-
stand aufgefiihrt. Der Stand eines Subindex ergibt sich aus der Summe des prozen-
tualen Anteils der auf «hoher» und der Hélfte des prozentualen Anteils der auf
«gleich» lautenden Antworten. Der PMI entspricht dem gewichteten Durchschnitt
(Gewichte in Klammern) der Subindizes «Produktion» (0.25), «Auftragsbestand»
(0.30), «Lieferfristen» (0.15), «Lagerbestand Einkauf» (0.10) und «Beschéftigung»
(0.20). Ein Stand des PMI oder eines Subindex Uber (unter) der 50.0-Punkte-Marke
ist als Zunahme (Abnahme) zu interpretieren.

Entwicklung des PMI

PMI PMI (s)
2015 Juni 52.3 50.2
Juli 50.4 49.5
Aug. 48.1 50.3
Sep. 47.3 47.0
Okt. 49.2 49.4
Nov. 48.4 49.6
Dez. 471 50.4
2016 Jan. 49.5 50.0
Feb. 52.8 51.6
Marz 54.9 53.2
April 56.0 54.7
Mai b5.6 55.8
Juni 53.6 51.6
Juli 51.0 50.1
Aug. 48.8 51.0
Sep. 53.5 53.2
Okt. 54.6 54.7
Nov. 55.5 56.6

Quelle: Credit Suisse, procure.ch (s) saisonbereinigte Reihe

Der procure.ch Purchasing Managers' Index (PMI) ist ein Gemeinschaftswerk des
Fachverbandes fiir Einkauf und Supply Management procure.ch und der CREDIT
SUISSE. Er beruht auf einer monatlich durchgefiihrten Umfrage bei procure.ch-
Mitgliedern. Deren Erhebung und Auswertung erfolgt nach den Vorgaben der Inter-
national Federation of Purchasing and Supply Management, die sich in den Vereinig-
ten Staaten schon seit Jahrzehnten bewahrt haben. Wahrend der Verein procure.ch
mit der Erhebung der Umfrage betraut ist, obliegt der CREDIT SUISSE deren Aus-
wertung und Publikation.

Bitte beachten Sie die wichtigen Angaben und Informationen im Anhang im Dokument «Disclosures»

CS steht im geschéftlichen Kontakt mit Unternehmen, die in diesen Research-Berichten behandelt werden, oder strebt geschéftliche Beziehungen mit diesen an. Anleger sollten
sich daher bewusst sein, dass CS mdglicherweise in einem Interessenkonflikt steht, der sich auf die Objektivitat dieses Berichts auswirken kénnte. Anleger sollten bei ihrer
Investmententscheidung diesen Bericht daher nur als einen von mehreren Faktoren berticksichtigen. Informationen zu den mit Anlagen in die hierin behandelten Wertschriften
verbundenen Risiken finden Sie unter folgender Adresse: https://research.credit-suisse.com/riskdisclosure
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Produktion
Die Produktion wurde im November erneut gesteigert. Diese Steigerung war zudem breiter abgestitzt als im Vormonat. Die entsprechende Subkomponente
stieg um 1.8 Punkte auf 59.9 Zahler — den hochsten Stand seit August 2015.

hoher gleich tiefer netto  Index Index 80
(%) (%) (%) (s)
2016 Marz 492 38 20 22 612 580 70 .
April 39 43 18 21 605 59.4
Mai 34 45 20 14 571 572 60
Juni 30 52 17 13 565 538 50
Juli 31 492 27 4 51.7 53.6
Aug. 27 38 35 -8 463 546 40
Sep. 36 41 23 13 567 528 ©
Okt. 40 41 19 21  60.1 582
Nov. 40 41 19 21 603 59.9 2 . . . . . . .
2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015

Quelle: Credit Suisse, procure.ch

Auftragsbestand
Der Auftragsbestand nahm abermals markant zu: Die entsprechende Subkomponente kletterte um 3.6 Punkte nach oben und notierte dank dem vierten
Anstieg in Folge bei 59.2 Punkten.

hoher gleich tiefer Index
%) (%) (%) "ofe Index 8
2016 Marz 38 37 25 13 567 549 70
April 40 40 20 20 597 576
Mai 37 44 19 18 589 602 60
Juni 31 ) 9 545 511 50
Jul 30 4 29 1 507  49.3
Aug. 28 40 32 -4 47.7  50.8 40 v u
Sep. 38 32 30 8 538 552 30
Ok, 35 40 25 10 547 556 "
Nov. 42 st 27 15 574 592 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015

Quelle: Credit Suisse, procure.ch

Einkaufsmenge
Die Unternehmen kauften im November deutlich mehr ein als im Vormonat. Die entsprechende Subkomponente stieg um 6.6 Punkte auf 58.1 Zahler.
Damit notierte diese Subkomponente auf Stdnden, wie wir sie zuletzt in Boomzeiten gesehen haben.

hoher gleich tiefer Index
(%) (%) (%) netto Index © 70
2016 Méarz 34 42 24 10 549 52.1 m h

Apil 34 43 23 11 557 523 o0 i v

Mai 34 45 20 14 568 578 o ,\‘N V\ \ MN. A j
Juni 30 48 21 9 B45 517 / AT \‘V\\/V | VW"V
Jul 26 44 30 -4 479 483 0 n

Aug. 18 41 41 -23 378 428 ’
Sep. 30 40 30 0 50.0 50.3 30

Okt. 30 42 27 3 516 5156

Nov. 38 36 26 12 56.2 58.1 20

Quelle: Credit Suisse, procure.ch 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015
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Einkaufspreise
Die Einkaufspreise sind im November erstmals seit finf Jahren wieder deutlich gestiegen. Die entsprechende Subkomponente kletterte um 5.3 Punkte im
Vergleich zum Oktober und schloss bei 58.1 Zghlern — dem héchsten Stand seit Mai 2011.

hoher gleich tiefer netto  Index Index 80
(%) (%) (%) (s)
2016 Marz 8 77 15 -7 463 470 70
April 11 75 13 -2 491 473 60
Mai 15 74 10 5 525 519 50
Juni 8 78 14 -6 473 468 © |/
Juli 7 85 8 -1 493 474
Aug. 10 80 10 0 50.0 487 %0
Sep. 10 84 6 4 519 499 20
Okt. 10 86 4 6 532 528 10
Nov. 19 74 7 12 563 B8.1 0 . : :
2001 2011 2013 2015

Quelle: Credit Suisse, procure.ch

Lieferfristen

Die Lieferfristen sind im November abermals langer geworden. Die entsprechende Subkomponente schloss um einen Punkt hoher auf einem Stand von
B57.7 Zahlern und dadurch noch deutlicher oberhalb der Wachstumsschwelle.

NARA

hoher gleich tiefer to Index Index 50
(%) (%) (%) (s)
2016 Mérz 4 87 9 -5 52.8 526
April 6 83 10 -4 52.0 50.1 7o
Mai 2 84 14 -12 559 534 60
Juni 5 84 11 -6 53.0 51.0
Juli 3 77 20 -17 587 546 50
Aug. 5 77 17 -12  56.0 543
Sep. 6 76 18 -12 559 579 40
Okt. 5 82 13 -8 53.8 56.7
Nov. 5 77 18 -13 664 bB7.7 30 r
2001

Quelle: Credit Suisse, procure.ch
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Lager Einkauf

Die Vorproduktelager wurden im November abgebaut, und dies trotz hdherer Einkaufsmenge. Die Subkomponente «Lager Einkauf» schloss um 1.8 Punkte
tiefer bei 48 Zahlern und notierte damit unterhalb der Wachstumszone.
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hoher gleich tiefer netto  Index Index .
(%) (%) (%) (s)
2016 Marz 24 57 19 5 528 516 55
April 28 54 18 10 b4.7 B24
Mai 28 52 20 8 53.8 544 50
Juni 17 63 20 -3 48.2 474 .
Juli 21 52 27 -6 46.8 437
Aug. 22 49 29 =7 46.4 431 40
Sep. 27 46 27 0 50.3 B3.2
Okt, 20 56 24 -4 478 498 %
Nov. 19 52 29 -10 445 48.0 30 .
Quelle: Credit Suisse, procure.ch 2001

2011 2013

2015
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Lager Verkauf

Der Lagerbestand an Fertigprodukten nahm im November erneut ab. Die Subkomponente «Lager Verkauf» kletterte zwar unterhalb der Wachstumsschwelle
um 0.8 Punkte nach oben, schloss aber bei nach wie vor bei tiefen 46 Zahlern. Gut méglich, dass die Unternehmen von der Hohe der Nachfrage tiberrascht

worden sind.
h((ir)er glf/::;h tl(eo/fsr netto Index In(:;ex
2016 Mérz 20 60 20 0 49.7 46.8
April 19 58 23 -4 47.7 46.4
Mai 14 61 25 -1 44.3 43.4
Juni 20 59 21 -1 49.7 48.2
Juli 31 48 21 10 55.2 55.4
Aug. 18 56 26 -8 45.7 45.5
Sep. 20 54 26 -6 46.8 47.0
Okt. 19 50 31 -12 44.3 45.3
Nov. 22 45 33 -1 44.8 46.0

Quelle: Credit Suisse, procure.ch
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Beschiftigung

Der Personalbestand wurde erstmals seit November 2014 wieder aufgebaut; die Subkomponente «Beschaftigung» schloss mit 52.2 Zéhlern oberhalb der

Wachstumsschwelle. Dies dank einem Index-Anstieg von 1.9 Punkten.

hoher gleich tiefer Index

(%) (%) (%) netto Index ()

2016 Méarz 10 74 16 -6 469 461
April 14 69 17 -3 48.3 4941
Mai 10 80 10 0 49.7  50.0
Juni 13 79 8 5 51.8 518
Juli 10 73 17 =7 46.9  46.7
Aug. 13 72 14 -1 493 482
Sep. 15 68 17 -2 48.7 470
Okt. 15 72 13 2 51.3 50.2
Nov. 18 67 15 3 515 B2.2

Quelle: Credit Suisse, procure.ch
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Service Purchasing Managers’ Index

procure.ch Service PMI im November héher als im Oktober
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Quelle: Credit Suisse, procure.ch

Der PMI des Dienstleistungssektors schloss im November ermneut oberhalb
der Wachstumsschwelle, und dies dank einem markanten Anstieg zum
Vormonat erst noch beinahe auf einem neuen Rekordstand (nur der aller-
erste Wert im Januar 2014 war hoher). Bereinigt um Saisoneinflisse
erreichte der Dienstleistungs-PMI einen Wert von 67.5 Zahlern.

Analog zur Industrie nahmen die Geschaftstatigkeit (das Pendant zur
Produktion) und der Auftragsbestand dynamisch zu, die Preise wurden
teurer und der Personalbestand ausgebaut.

Credit Suisse

Die Credit Suisse AG bietet ihren Kunden Dienstleistungen in den Bereichen Invest-
ment Banking, Private Banking und Asset Management an. Weitere Informationen
tber die Credit Suisse finden Sie unter www.credit-suisse.com

procure.ch

Der Verein procure.ch ist ein branchentbergreifender Fachverband mit internationa-
len Verbindungen. Er wird von rund 1000 Schweizer Firmen- und 500 Einzelmitglie-
dern getragen. Mittels eines breiten, qualifizierten Informations- und Schulungsange-
bots vermittelt procure.ch ein profundes und zeitgemésses Wissen im Bereich Supply
Management, das ein professionelles Agieren in den globalen Beschaffungsmérkten
ermoglicht. Damit erbringt der Fachverband einen entscheidenden Beitrag zum
Unternehmenserfolg im Bereich Beschaffung und erhoht so die Wettbewerbsfahig-
keit des Wirtschaftsstandortes Schweiz.

Economic Research | Dezember 2016



procure.ch Purchasing Managers’ Index

e
Risikowarnung

Jede Anlage ist mit Risiken verbunden, insbesondere in Bezug auf Wert-
und Renditeschwankungen. Sind Anlagen in einer anderen Wéhrung als
lhrer Basiswahrung denominiert, kdnnen Wechselkursschwankungen 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:
https://research.credit-suisse.com/riskdisclosure

Dieser Bericht kann Informationen tber Anlagen, die mit besonderen
Risiken verbunden sind, enthalten. Bevor Sie eine Anlageentscheidung auf
der Grundlage dieses Berichts treffen, sollten Sie sich durch Ihren unab-
héngigen Anlageberater bezlglich notwendiger Erlauterungen zum Inhalt
dieses Berichts beraten lassen. Zusétzliche Informationen erhalten Sie
ausserdem in der Broschire «Besondere Risiken im Effektenhandel», die
Sie bei der Schweizerischen Bankiervereinigung erhalten.

Kurs, Wert und Ertrag der in diesem Bericht beschriebenen Wertpapiere
oder Finanzinstrumente kénnen sowohl steigen als auch fallen. Der Wert
von Wertpapieren und Finanzinstrumenten unterliegt Schwankungen von
Kassa- bzw. Termin- und Wechselkursen sowie der Entwicklung von
wirtschaftlichen Indikatoren, der Bonitat von Emittenten oder Referenz-
Emittenten usw. Diese Schwankungen und Entwicklungen konnen sich
sowohl vorteilhaft als auch nachteilig auf den Ertrag bzw. den Kurs der
betreffenden Papiere oder Instrumente auswirken. Beim Kauf von Wertpa-
pieren oder Finanzinstrumenten kénnen Sie aufgrund von Schwankungen
der Bérsenkurse oder anderer finanzieller Indizes usw. einen Verlust oder
einen den investierten Betrag Ubersteigenden Verlust erleiden. Dieses
Risiko betrifft insbesondere Anleger in Wertpapiere wie beispielsweise
ADRs, deren Wert von Wechselkursschwankungen beeinflusst wird.

Provisionssatze fur Maklergeschafte entsprechen den zwischen der CS
und dem Anleger vereinbarten Satzen. Bei Transaktionen, die als Abkom-
men zwischen selbststandigen Handlern/Kommittenten  (Principal-to-
principal-Basis) zwischen der Credit Suisse und dem Anleger abgeschlos-
sen werden, entspricht der Kauf- bzw. Verkaufspreis der Gesamtvergu-
tung. Auf Principal-to-principal-Basis durchgeflihrte Transaktionen, ein-
schliesslich ausserbérslicher (OTC) Transaktionen mit Derivaten, werden
als Kauf-/Geldkurs oder Verkaufs-/Briefkurs angegeben, wobei zwischen
diesen Kursangaben eine Differenz (Spread) bestehen kann. Gebuhren fur
Transaktionen werden vor dem Handel gemass den geltenden Gesetzen
und Bestimmungen vereinbart. Bitte konsultieren Sie vor einem Kauf die
handelsvorbereitende Dokumentation, in der Sie eine Erlduterung der
Risiken und Provisionen usw. der jeweiligen Wertpapiere oder Finanzin-
strumente finden.

Bei strukturierten Wertpapieren handelt es sich um komplexe Anlagein-
strumente, die typischerweise ein erhohtes Risiko aufweisen. Diese Pro-
dukte richten sich ausschliesslich an erfahrene und informierte Anleger,
die alle mit der entsprechenden Anlage verbundenen Risiken verstehen
und akzeptieren. Der Marktwert strukturierter Wertpapiere wird durch
wirtschaftliche, finanzielle und politische Faktoren beeinflusst (insbesonde-
re Spot- und Forward-Zinsen sowie Wechselkurse), ebenso durch Fakto-
ren wie Laufzeit, Marktkonditionen, Volatilitat oder Bonitat des Emittenten
bzw. Referenzemittenten. Anleger, die den Erwerb strukturierter Produkte
erwdgen, sollten das betreffende Produkt eigensténdig priifen und analy-
sieren und ihre eigenen Berater zu den mit dem geplanten Erwerb verbun-
denen Risiken konsultieren.

Einige der in diesem Bericht behandelten Produkte weisen ein erhéhtes
Mass an Volatilitat auf. Anlagen mit hoher Volatilitat konnen plétzlich und in
betrachtlichem Umfang an Wert verlieren. In diesem Fall kann es zu Ver-
lusten kommen, wenn die Anlagen verdussert werden. Derartige Verluste
kénnen dem Wert der urspriinglichen Anlage entsprechen. Bei bestimmten
Investments kénnen die erlittenen Verluste den Wert der urspriinglichen
Anlage sogar ubersteigen. In einem solchen Fall miissen Sie die erlittenen
Verluste durch zusatzliche Zahlungen decken. Die Rendite auf ein Invest-
ment kann fluktuieren, deshalb wird gegebenenfalls ein Teil des fir die

urspriingliche Anlage gezahlten Betrags fir die Zahlung der Rendite ver-
wendet. Bestimmte Investments kdnnen gegebenenfalls nicht ohne weite-
res realisiert werden, und der Verkauf bzw. die Realisierung der betreffen-
den Instrumente kann sich als schwierig erweisen. Ebenso kann es sich
als schwierig erweisen, zuverldssige Informationen zum Wert eines Invest-
ments oder den damit verbundenen Risiken zu erlangen. Bitte wenden Sie
sich bei Fragen an Ihren Kundenberater.

Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein Indikator fur
zukiinftige Ergebnisse. Provisionen, Gebihren oder andere Kosten
sowie Wechselkursschwankungen kénnen die Performance min-
dern.

Sensitivitat

Die Sensitivitdtsanalyse entspricht der Veranderung des Marktwerts (z. B.
des Preises) eines Finanzinstruments bei einer bestimmten Veranderung
eines Risikofaktors oder einer Modellannahme. Insbesondere der Markt-
wert eines Finanzinstruments wird durch wirtschaftliche, finanzielle und
politische Faktoren beeinflusst (u. a. Spot- und Forward-Zinsen sowie
Wechselkurse), ebenso durch Faktoren wie Laufzeit, Marktkonditionen,
Volatilitat oder Bonitat des Emittenten bzw. Referenzemittenten.

Finanzmarktrisiken

Historische Renditen und Finanzmarktszenarien sind keine Garantie fir
zukiinftige Ergebnisse. Der Preis und der Wert der hierin erwadhnten
Anlagen und alle daraus resultierenden Ertrdge kénnen sinken, steigen
oder schwanken. Die Performance in der Vergangenheit ist kein Hinweis
auf die kiinftige Wertentwicklung. Sind Anlagen in einer anderen Wéhrung
als |hrer Basiswéhrung denominiert, kénnen Wechselkursschwankungen
den Wert, den Kurs oder die Rendite nachteilig beeinflussen. Sie sollten,
soweit Sie eine Beratung fur erforderlich halten, Berater konsultieren, die
Sie bei dieser Entscheidung unterstutzen.

Anlagen werden moglicherweise nicht 6ffentlich oder nur an einem einge-
schrankten Sekundédrmarkt gehandelt. Ist ein Sekundérmarkt 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, wei-
sen wir Sie darauf hin, dass mit Anlagen und Transaktionen in verschiede-
nen Anlagekategorien von oder in Zusammenhang oder Verbindung mit
Emittenten und Schuldnern, die in Schwellenldndern gegriindet, stationiert
oder hauptsachlich geschaftlich tatig sind, Unsicherheiten und Risiken
verbunden sind. Anlagen im Zusammenhang mit Schwellenlandern kénnen
als spekulativ betrachtet werden; ihre Kurse neigen zu einer weit hdheren
Volatilitadt als die der starker entwickelten Lander der Welt. Anlagen in
Schwellenmérkten sollten nur von versierten Anlegern oder von erfahrenen
Fachleuten getétigt werden, die Uber eigenstandiges Wissen Uber die
betreffenden Méarkte sowie die Kompetenz verfiigen, die verschiedenen
Risiken, die solche Anlagen bergen, zu bertiicksichtigen und abzuwagen
und ausreichende finanzielle Ressourcen zur Verfligung haben, um die
erheblichen Risiken des Anlageausfalls solcher Anlagen zu tragen. Es liegt
in lhrer Verantwortung, die Risiken, die sich aus Anlagen in Schwellen-
markten ergeben, und lhre Portfolio-Strukturierung zu steuern. Bezlglich
der unterschiedlichen Risiken und Faktoren, die es bei Anlagen in Schwel-
lenmérkten zu beriicksichtigen gilt, sollten Sie sich von lhren eigenen
Beratern beraten lassen.

Alternative Anlagen

Hedge-Fonds unterliegen nicht den zahlreichen Bestimmungen zum
Schutz von Anlegern, die fur regulierte und zugelassene gemeinsame
Anlagen gelten; Hedge-Fonds-Manager sind weitgehend unreguliert.
Hedge-Fonds sind nicht auf eine bestimmte Zurlckhaltung bei Anlagen
oder Handelsstrategie beschrankt und versuchen, in den unterschiedlichs-
ten Markten Gewinne zu erzielen, indem sie auf Fremdfinanzierung, Deri-
vate und komplexe, spekulative Anlagestrategien setzen, die das Risiko
eines Anlageausfalls erhéhen konnen.

Rohstofftransaktionen bergen ein hohes Mass an Risiko und sind fir viele
Privatanleger mdéglicherweise ungeeignet. Marktbewegungen kénnen zu
erheblichen Verlusten oder sogar zu einem Totalverlust fiihren.
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Anleger in Immobilien sind Liquiditats-, Fremdwahrungs- und anderen
Risiken ausgesetzt, einschliesslich konjunktureller Risiken, Vermietungsri-
siken und solcher, die sich aus den Gegebenheiten des lokalen Marktes,
der Umwelt und Anderungen der Gesetzeslage ergeben.

Zins- und Ausfallrisiken

Die Werthaltigkeit einer Anleihe héngt von der Bonitat des Emittenten bzw.
des Garanten ab. Sie kann sich wahrend der Laufzeit der Anleihe dndern.
Bei Insolvenz des Emittenten und/oder Garanten der Anleihe ist die Anlei-
he oder der aus der Anleihe resultierender Ertrag nicht garantiert und Sie
erhalten die urspriingliche Anlage mdéglicherweise nicht oder nur teilweise
zurtick.

e
Offenlegungen

Die Informationen und Meinungen in diesem Bericht wurden von der
Abteilung Research der Division International Wealth Management der CS
am angegebenen Datum erstellt und konnen sich ohne vorherige Mittei-
lung &ndern. Aufgrund unterschiedlicher Bewertungskriterien kénnen die in
diesem Bericht gedusserten Ansichten (ber einen bestimmten Titel von
Ansichten und Beurteilungen des Credit Suisse Research Department der
Division Investment Banking abweichen oder diesen widersprechen.

Beitrdge von Anlagestrategen sind keine Research-Berichte. Anlagestra-
tegen gehoren nicht dem CS Research Department an. Die CS verflgt
Uber Weisungen, die sicherstellen, dass das Research Department unab-
hangig ist. Dies schliesst Weisungen zu Handelsbeschrankungen fir
bestimmte Wertschriften vor der Verdffentlichung von Research-Berichten
ein. Diese Weisungen gelten nicht fur Anlagestrategen.

Die CS lehnt jede Haftung fir Verluste aus der Verwendung dieses Be-
richts ab, es sei denn, dieser Haftungsausschluss steht im Widerspruch zu
einer Haftung, die sich aus bestimmten, fur die CS geltenden Statuten
und Regelungen ergibt. Dieser Bericht ist kein Ersatz fiir eine unabhéngige
Beurteilung. Die CS hat mdglicherweise eine Handelsidee zu diesem
Wertpapier veréffentlicht oder wird dies maéglicherweise in Zukunft tun.
Handelsideen sind kurzfristige Handelsempfehlungen, die auf Marktereig-
nissen und Katalysatoren basieren, wohingegen Unternehmensempfehlun-
gen Anlageempfehlungen darstellen, die auf dem erwarteten Gesamtertrag
im 6- bis 12-Monats-Horizont basieren, geméss der Definition im Disclo-
sure-Anhang. Da Handelsideen und Unternehmensempfehlungen auf
unterschiedlichen Annahmen und Analysemethoden basieren, kénnten die
Handelsideen von den Unternehmensempfehlungen abweichen. Ausser-
dem hat die CS mdglicherweise andere Berichte veroffentlicht oder wird
moglicherweise Berichte verdffentlichen, die im Widerspruch zu dem
vorliegenden Bericht stehen oder zu anderen Schlussfolgerungen gelan-
gen. Diese Berichte spiegeln die verschiedenen Annahmen, Einschatzun-
gen und Analysemethoden wider, auf denen sie basieren, und die CS ist in
keiner Weise verpflichtet, sicherzustellen, dass der Empfénger Kenntnis
von anderen entsprechenden Berichten erhalt.

Bestatigung der Analysten

Alle in diesem Bericht aufgefiihrten Analysten bestatigen hiermit, dass die
in diesem Bericht gedusserten Ansichten Uber Unternehmen und deren
Wertschriften mit ihren persénlichen Ansichten Uber sémtliche hier analy-
sierten Unternehmen und Wertschriften Ubereinstimmen. Die Analysten
bestatigen darliber hinaus, dass eine bereits erhaltene oder zukinftige
Vergutung in keiner Art und Weise direkt oder indirekt mit den in diesem
Bericht ausgedrickten Empfehlungen oder Ansichten in Verbindung steht.

Die in diesem Bericht erwéhnten Knowledge Process Outsourcing Analys-
ten (KPO-Analysten) sind bei der Credit Suisse Business Analytics (India)
Private Limited angestellt.

Wichtige Angaben

Die CS veroffentlicht und aktualisiert Research-Berichte/Empfehlungen in
den Intervallen, die ihr angemessen erscheinen. Dabei bezieht sie sich auf
Entwicklungen in den analysierten Unternehmen, im Sektor oder Markt,
die fur die im Bericht gedusserten Meinungen und Ansichten wesentlich

sein kénnen. Die CS verdffentlicht ausschliesslich unparteiische, unabhan-
gige, eindeutige, faire und nicht irrefihrende Anlagestudien.

Der fur alle Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter der Credit Suisse verbindliche
Code of Conduct ist online unter folgender Adresse abrufbar:
http://www.credit-suisse.com/governance/en/code_of_conduct.html

Weitere Informationen finden Sie im Dokument «Unabhéngigkeit der
Finanzanalyse» unter folgender Adresse:
https://www.credit-suisse.com/legal/pb_research/independence_en.pdf

Die Vergultung der fur diesen Research-Bericht verantwortlichen Analysten
setzt sich aus verschiedenen Faktoren zusammen, darunter aus dem
Umsatz der CS. Einen Teil dieses Umsatzes erwirtschaftet die Credit
Suisse im Bereich Investment Banking.

Zusatzliche Angaben

Vereinigtes Konigreich: Weitere Informationen zu Angaben Uber den
Bereich Fixed Income erhalten Kunden der Credit Suisse (UK) Limited und
der Credit Suisse Securities (Europe) Limited unter der Telefonnummer
+41 44 333 33 99.

Indien: Unter der Adresse http://www.credit-
suisse.com/in/researchdisclosure finden sich weitere Offenlegungen, die
geméass Securities And Exchange Board of India (Research Analysts)
Regulations, 2014, vorgeschrieben sind. Die Credit Suisse kénnte Interes-
sen in Bezug auf die im vorliegend Bericht genannten Unternehmen ha-
ben. Die Research-Berichte der Credit Suisse sind auch unter
https://investment.credit-suisse.com/ abrufbar.

Informationen zu rechtlichen Hinweisen und Offenlegungen bezlglich der
von Credit Suisse Investment Banking beurteilten Unternehmen, die in
diesem Bericht erwahnt wurden, finden Sie auf der Seite «Disclosure» der
Investment Banking Division unter folgender Adresse:
https://rave.credit-suisse.com/disclosures

Weitere Informationen wie Angaben im Zusammenhang mit anderen
Emittenten finden Sie auf der der Seite «Disclosure» der Private Banking &
Wealth Management Division unter folgender Adresse:
https://www.credit-suisse.com/disclosure

Allgemeiner
Haftungsausschluss /
Wichtige Information

Der vorliegende Bericht ist nicht fir die Verbreitung an oder die Nutzung
durch nattirliche oder juristische Personen bestimmt, die Birger eines
Landes sind oder in einem Land ihren Wohnsitz bzw. ihren Gesellschafts-
sitz haben, in dem die Verbreitung, Veréffentlichung, Bereitstellung oder
Nutzung dieser Informationen geltende Gesetze oder Vorschriften verletzen
wiirde oder in dem CS Registrierungs- oder Zulassungspflichten erfiillen
missten.

In diesem Bericht bezieht sich CS auf die Schweizer Bank Credit Suisse
AG oder ihre Tochter- und verbundenen Unternehmen. Weitere Informati-

onen Uber die Organisationsstruktur finden sich unter folgender Adresse:
http://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 Wert-
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schriften oder anderen Finanzinstrumenten. Alle Informationen, auch
Tatsachen, Meinungen oder Zitate, sind unter Umstédnden gekirzt oder
zusammengefasst und beziehen sich auf den Stand am Tag der Erstellung
des Dokuments. Bei den in diesem Bericht enthaltenen Informationen
handelt es sich lediglich um allgemeine Marktkommentare und in keiner
Weise um eine regulierte Finanzberatung bzw. Rechts-, Steuer- oder
andere regulierte Finanzdienstleistungen. Den finanziellen Zielen, Verhalt-
nissen und Bedurfnissen einzelner Personen wird keine Rechnung getra-
gen. Diese missen indes bertlicksichtigt werden, bevor eine Anlageent-
scheidung getroffen wird. Bevor Sie eine Anlageentscheidung auf der
Grundlage dieses Berichts treffen, sollten Sie sich durch lhren unabhéngi-
gen Anlageberater bezuglich notwendiger Erlauterungen 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 nicht auf das Datum, an dem Sie die Informati-
onen erhalten oder darauf zugreifen. In diesem Bericht enthaltene Ein-
schatzungen und Ansichten konnen sich von den durch andere CS-
Departments geédusserten unterscheiden und kénnen sich jederzeit ohne
Ankiindigung oder die Verpflichtung zur Aktualisierung andern. Die CS ist
nicht verpflichtet sicherzustellen, dass solche Aktualisierungen zu lhrer
Kenntnis gelangen. PROGNOSEN & SCHATZUNGEN Vergangene
Wertentwicklungen sollten weder als Hinweis noch als Garantie fur zukinf-
tige Ergebnisse aufgefasst werden, noch besteht eine ausdrickliche oder
implizierte Gewahrleistung fir kinftige Wertentwicklungen. Soweit dieser
Bericht Aussagen uber kinftige Wertentwicklungen enthélt, sind diese
Aussagen zukunftsgerichtet und bergen daher diverse Risiken und Unge-
wissheiten. Ist nichts anderes vermerkt, sind alle Zahlen ungepruft. Samtli-
che hierin erwédhnten Bewertungen unterliegen den CS-Richtlinien und -
Verfahren zur Bewertung. KONFLIKTE: Die CS behalt sich das Recht vor,
alle in dieser Publikation unter Umstanden enthaltenen Fehler zu korrigie-
ren. Die Credit Suisse, ihre verbundenen Unternehmen und/oder deren
Mitarbeitende halten mdglicherweise Positionen oder Bestinde, haben
andere materielle Interessen oder tatigen Geschéfte mit hierin erwahnten
Wertschriften oder Optionen auf diese Wertschriften oder tatigen andere
damit verbundene Anlagen und steigern oder verringern diese Anlagen von
Zeit zu Zeit. Die CS bietet den hierin erwéhnten Unternehmen oder Emit-
tenten mdglicherweise in erheblichem Umfang Beratungsdienstleistungen
in Bezug auf die in dieser Publikation aufgefiihrten Anlagen oder damit
verbundene Anlagen oder hat dies in den vergangenen zwolf Monaten
getan. Einige hierin aufgefiihrte Anlagen werden von einem Unternehmen
der CS oder einem mit der CS verbundenen Unternehmen angeboten oder
die CS ist der einzige Market Maker fir diese Anlagen. Die CS ist involviert
in zahlreiche Geschéfte, die mit dem genannten Unternehmen in Zusam-
menhang stehen. Zu diesen Geschaften gehéren unter anderem speziali-
sierter Handel, Risikoarbitrage, Market Making und anderer Eigenhandel.
Die CS hat mit dem Emittenten eine Vereinbarung tiber die Erbringung von
Dienstleistungen durch Kapitalanlagegesellschaften geschlossen. BE-
STEUERUNG: Diese Publikation enthdlt keinerlei Anlage-, Rechts-,
Bilanz- oder Steuerberatung. Die CS berét nicht hinsichtlich der steuerli-
chen Konsequenzen von Anlagen und empfiehlt Anlegern, einen unabhan-
gigen Steuerberater zu konsultieren. Die Steuersatze und Bemessungs-
grundlagen hangen von personlichen Umstdnden ab und konnen sich
jederzeit andern. QUELLEN: Die in diesem Bericht enthaltenen Informati-
onen und Meinungen stammen aus oder basieren auf Quellen, die von CS
als zuverldssig erachtet werden; dennoch garantiert die CS weder deren
Richtigkeit noch deren 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 beinhalten. Die CS hat die Inhalte der Websites,
auf die Bezug genommen wird, nicht Uberprift und Ubernimmt keine
Verantwortung fir deren Inhalte, es sei denn, es handelt sich um eigenes

Website-Material der CS. Die Adressen und Hyperlinks (einschliesslich
Adressen und Hyperlinks zu dem eigenen Website-Material der CS) wer-
den nur als als praktische Hilfe und Information fur Sie veréffentlicht, und
die Inhalte der Websites, auf die verwiesen wird, sind keinesfalls Bestand-
teil des vorliegenden Berichts. Der Besuch der Websites oder die Nutzung
von Links aus diesem Bericht oder der Website der CS erfolgen auf |hr
eigenes Risiko.

Distribution von Research-Berichten

Sofern hier nicht anders vermerkt, wurde dieser Bericht von der Schweizer
Bank Credit Suisse AG erstellt und publiziert, die der Zulassung und Regu-
lierung durch die Eidgendssische Finanzmarktaufsicht untersteht. Australi-
en: Dieser Bericht wird von der Credit Suisse AG, Sydney Branch (CSSB)
(ABN 17 061 700 712 AFSL 226896), ausschliesslich an «Wholesale»-
Kunden, definiert nach s761G des Corporations Act 2001, verteilt. CSSB
Ubernimmt keine Gewahr, noch macht sie Zusicherungen zur Wertentwick-
lung der in diesem Bericht erwéhnten Finanzprodukte. Bahrain: Dieser
Bericht wird von der Credit Suisse AG, Bahrain Branch, verteilt, die tber
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, Koénigreich Bahrain. Deutschland: Der Vertrieb
dieses Berichts erfolgt durch die Credit Suisse (Deutschland) AG, die von
der Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) zugelassen ist
und reguliert wird. Dubai: Diese Informationen werden von der Credit
Suisse AG (DIFC Branch) verteilt, die tber eine ordnungsgemasse Lizenz
der Dubai Financial Services Authority (DFSA) verfigt und unter deren
Aufsicht steht. Finanzprodukte oder Finanzdienstleistungen in diesem
Zusammenhang richten sich ausschliesslich an professionelle Kunden oder
Vertragsparteien gemass Definition der DFSA und sind flr keinerlei andere
Personen bestimmt. Die Adresse der Credit Suisse AG (DIFC Branch)
lautet Level 9 East, The Gate Building, DIFC, Dubai, Vereinigte Arabische
Emirate. Frankreich: Dieser Bericht wird von der Credit Suisse (Luxem-
bourg) S.A., Succursale en France, verteilt, die von der Autorité de Controle
Prudentiel et de Résolution (ACPR) als Anlagedienstleister zugelassen ist.
Die Credit Suisse (Luxembourg) S.A., Succursale en France, wird von der
Autorité de Contréle Prudentiel et de Résolution und der Autorité des
Marchés Financiers Uberwacht und reguliert. Gibraltar: Dieser Bericht wird
von der Credit Suisse (Gibraltar) Limited vertrieben. Die Credit Suisse
(Gibraltar) Limited ist eine unabhéngige 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 rechtlich unabhangi-
gen Unternehmen, das in Guernsey unter der Nummer 156197 und unter
der Anschrift Helvetia Court, Les Echelons, South Esplanade, St Peter
Port, Guernsey, eingetragen ist. Die Credit Suisse (Channel Islands) Li-
mited ist zu 100% im Besitz der Credit Suisse AG. Sie wird von der Guern-
sey Financial Services Commission tberwacht. Der jeweils aktuelle testierte
Jahresabschluss ist auf Anfrage erhaltlich. Hongkong: Der vorliegende
Bericht wird in Hongkong von der Credit Suisse AG, Hong Kong Branch,
herausgegeben. Die Credit Suisse AG, Hong Kong Branch, ist als «Authori-
zed Institution» der Aufsicht der Hong Kong Monetary Authority unterstellt
und ist ein eingetragenes Institut nach Massgabe der «Securities and Fu-
tures Ordinance» (Chapter 571 der gesetzlichen Vorschriften Hongkongs).
Indien: Der Vertrieb dieses Berichts erfolgt durch die Credit Suisse Securi-
ties (India) Private Limited (CIN-Nr. U67120MH1996PTC104392), die
vom Securities and Exchange Board of India als Researchanalyst (Registri-
erungsnr. INH 000001030), als Portfoliomanager (Registrierungsnr.
INPOO0002478) und als Bérsenmakler (Registrierungsnr. INB230970637;
INF230970637; INBO10970631; INFO10970631) unter der folgenden
Geschaftsadresse beaufsichtigt wird: 9th Floor, Ceejay House, Dr.A.B.
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Road, Worli, Mumbai - 18, Indien, Telefon +91-22 6777 3777. ltalien:
Dieser Bericht wird in Italien einerseits von der Credit Suisse (Italy) S.p.A.,
einer gemass italienischem Recht gegriindeten und registrierten Bank, die
der Aufsicht und Kontrolle durch die Banca d'ltalia und CONSOB unter-
steht, sowie andererseits von der Credit Suisse AG, einer Schweizerischen
Bank mit Lizenz zur Erbringung von Bank- und Finanzdienstleistungen in
[talien, verteilt. Japan: Dieser Bericht wird von Credit Suisse Securities
(Japan) Limited, Financial Instruments Dealer, Director-General of Kanto
Local Finance Bureau (Kinsho) No.66, Mitglied der Japan Securities Deal-
ers Association, Financial Futures Association of Japan, Japan Investment
Advisers Association und Type Il Financial Instruments Firms Association,
ausschliesslich in Japan verteilt. Credit Suisse Securities (Japan) Limited
wird diesen Bericht nicht ausserhalb Japans verteilen oder in Lander aus-
serhalb 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 Durchfihrung von
Anlagegeschaften beaufsichtigt wird. Die Geschéftsadresse der Credit
Suisse (Channel Islands) Limited, Jersey Branch, in Jersey lautet: Trade-
Wind House, 22 Esplanade, St Helier, Jersey JE4 5WU. Libanon: Der
Vertrieb des vorliegenden Berichts erfolgt durch die Credit Suisse (Le-
banon) Finance SAL (CSLF), ein Finanzinstitut, das durch die Central Bank
of Lebanon (CBL) reguliert wird und unter der Lizenzierungsnummer 42 als
Finanzinstitut eingetragen ist. Fiir die Credit Suisse (Lebanon) Finance SAL
gelten die gesetzlichen und regulatorischen Bestimmungen der CBL sowie
die Gesetze und Entscheidungen der Capital Markets Authority of Lebanon
(CMA). Die CSLF ist eine Tochtergesellschaft der Credit Suisse AG und
gehort zur Credit Suisse Group (CS). Die CMA Ubernimmt keinerlei Verant-
wortung fuir die im vorliegenden Bericht enthaltenen inhaltlichen Informatio-
nen, wie z.B. deren Richtigkeit oder Vollstandigkeit. Die Haftung fur den
Inhalt dieses Berichts liegt beim Herausgeber, seinen Direktoren oder
anderen Personen, wie z.B. Experten, deren Meinungen mit ihrer Zustim-
mung Eingang in diesen Bericht gefunden haben. Dariber hinaus hat die
CMA auch nicht beurteilt, ob die hierin erwéhnten Anlagen fir einen be-
stimmten Anleger oder Anlegertyp geeignet sind. Anlagen in Finanzmarkte
kénnen mit einem hohen Ausmass an Komplexitat und Risiko einhergehen
und sind moglicherweise 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 internen Richtlinien
und Prozessen der Credit Suisse. Es gilt als vereinbart, 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, dass er gegen die Verwendung der engli-
schen Sprache nichts einzuwenden hat. Luxemburg: Dieser Bericht wird
von der Credit Suisse (Luxembourg) S.A. verteilt. Diese ist eine luxemburgi-
sche Bank, die Uber eine Zulassung der Commission de Surveillance du
Secteur Financier (CSSF) verfiigt und von dieser reguliert wird. Osterreich:
Der Vertrieb dieses Berichts erfolgt durch CREDIT SUISSE (LUXEM-
BOURG) S.A. Zweigniederlassung Osterreich. Die Bank ist eine Niederlas-
sung von CREDIT SUISSE (LUXEMBOURG) S.A., ein ordnungsgemass
zugelassenes Kreditinstitut im Grossherzogtum Luxemburg unter der An-
schrift 5, rue Jean Monnet, L-2180 Luxemburg. Sie unterliegt ferner der
finanzmarktrechtlichen Aufsicht der luxemburgischen Commission de Sur-
veillance du Secteur Financier (CSSF), 110, route d'Arlon, L-2991 Luxem-
burg, Grossherzogtum Luxemburg und der Osterreichischen Finanzmarkt-
aufsichtsbehdérde (FMA), Otto-Wagner Platz 5, A-1090 Wien. Katar: Diese
Information wird von der Credit Suisse (Qatar) L.L.C verteilt, die Gber eine
Bewilligung der Aufsichtsbehdrde fiir den Finanzplatz Katar (QFCRA) ver-
fugt und von dieser reguliert wird (QFC Nr. 00005). Alle Finanzprodukte
oder Finanzdienstleistungen im Zusammenhang mit diesem Bericht sind nur
fur Geschéftskunden oder Vertragspartner (wie in den Regeln und Vor-
schriften der Aufsichtsbehérde fir den Finanzplatz Katar (QFCRA) definiert)

zugénglich. Zu dieser Kategorie gehdren auch Personen mit einem liquiden
Vermdgen von tber USD 1 Mio., die eine Einstufung als Geschéftskunden
winschen und die Uber genligend Kenntnisse, Erfahrung und Verstindnis
des Finanzwesens verfligen, um sich an solchen Produkten und/oder
Dienstleistungen zu beteiligen. Singapur: Dieser Bericht wurde zur Vertei-
lung in Singapur ausschliesslich an institutionelle Anleger, zugelassene
Anleger und erfahrene Anleger (wie jeweils in den Financial Advisers Regu-
lations definiert) erstellt und herausgegeben und wird von der Credit Suisse
AG, Singapore Branch, auch an auslandische Anleger (geméss Definition in
den Financial Advisers Regulations) verteilt. Die Credit Suisse AG, Singapo-
re Branch, ist geméss den Bestimmungen der Vorschrift 32C der Financial
Advisers Regulations berechtigt, Berichte, die durch ihre auslandischen oder
verbundenen Unternehmen erstellt wurden, zu verteilen. Fir 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 Finanzberatungsdienstleis-
tungen, die Sie von der Credit Suisse AG, Singapore Branch, erhalten,
entbindet |hr Status als institutioneller Anleger, zugelassener Anleger,
erfahrener Anleger oder auslandischer Anleger die Credit Suisse AG, Sin-
gapore Branch, von der Verpflichtung bestimmte Anforderungen des Finan-
cial Advisers Act, Chapter 110 in Singapur (das «FAA»), der Financial
Advisers Regulation sowie der entsprechenden Hinweise und Richtlinien,
die hierzu erlassen wurden, zu erflllen. Spanien: Dieser Bericht wird in
Spanien von der Credit Suisse AG, Sucursal en Espafia, verteilt. Diese ist
ein durch die Banco de Espafa autorisiertes Unternehmen (Registernum-
mer 1460). Thailand: Der Vertrieb des vorliegenden Berichts erfolgt durch
die Credit Suisse Securities (Thailand) Limited, die von der Securities and
Exchange Commission, Thailand, beaufsichtigt wird und unter der Adresse
990 Abdulrahim Place Building, 27/F, Rama IV Road, Silom, Bangrak,
Bangkok, Tel. 0-2614-6000, eingetragen ist. Turkei: Die hierin enthalte-
nen Anlageinformationen, Anmerkungen und Empfehlungen fallen nicht
unter die Anlageberatungstatigkeit. Die Anlageberatungsleistungen fiir
Kunden werden in massgeschneiderter Form von den dazu berechtigten
Instituten erbracht, und zwar unter Berticksichtigung der jeweiligen Risiko-
und Ertragspraferenzen der Kunden. Die hierin enthaltenen Kommentare
und Beratungen sind hingegen allgemeiner Natur. Die Empfehlungen sind
daher mit Blick auf Ihre finanzielle Situation oder Ihre Risiko- und Rendite-
praferenzen moglicherweise nicht geeignet. Eine Anlageentscheidung
ausschliesslich auf Basis der hierin enthaltenen Informationen resultiert
moglicherweise in Ergebnissen, 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 beauf-
sichtigt wird und ihren Sitz an der folgendenAdresse hat: Yildirim Oguz
Goker Caddesi, Maya Plaza 10th Floor Akatlar, Besiktas/Istanbul-Turkey.
Vereinigtes Konigreich: Dieser Bericht wurde von der Credit Suisse (UK)
Limited und der Credit Suisse Securities (Europe) Limited herausgegeben.
Die Credit Suisse Securities (Europe) Limited und die Credit Suisse (UK)
Limited verfligen beide Uber eine Zulassung der Prudential Regulation
Authority und stehen unter der Aufsicht der Financial Conduct Authority und
Prudential Regulation Authority. Sie sind der Credit Suisse zugehérige, aber
rechtlich unabhangige Gesellschaften. Der Schutz privater Kunden durch
die Financial Conduct Authority und/oder Prudential Regulation Authority
gilt nicht fur Investments oder Dienstleistungen, die durch eine Person
ausserhalb des Vereinigten Konigreichs angeboten werden. Das Financial
Services Compensation Scheme gilt nicht, wenn der Emittent seine Ver-
pflichtungen nicht erfillt.Sofern es im Vereinigten Konigreich verteilt wird
oder zu Auswirkungen im Vereinigten Konigreich fihren konnte, 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 Durchfihrung von
Anlagegeschéaften im Vereinigten Kénigreich durch die Financial Conduct
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Authority und die Prudential Regulation Authority beaufsichtigt. Der einge-
tragene Geschéftssitz der Credit Suisse (UK) Limited ist Five Cabot Square,
London, E14 4Q0R. 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 moglicherweise zur Verfligung
gestellt werden. Die steuerliche Behandlung héngt von der individuellen
Situation des einzelnen Kunden ab und kann sich kiinftig andern.

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

Das vorliegende Dokument darf ohne schriftliche Genehmigung der Credit
Suisse weder vollstandig noch auszugsweise vervielfaltigt werden. Copyright
© 2016 Credit Suisse Group AG und/oder mit ihr verbundene Unterneh-
men. Alle Rechte vorbehalten.



