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Exportstimmung schwächt sich 
zum Jahresende hin weiter ab 
 

 Die Exportstimmung der Schweizer KMU hat sich im Vergleich zu den 

Vormonaten verschlechtert. Das geht aus der aktuellen Umfrage von 

Switzerland Global Enterprise (S-GE) zur Exportstimmung hervor. Für das 4. 

Quartal erwarten noch 47% aller KMU steigende Exporte, während 30% von 

einer Stagnation ausgehen. 

 

 Gefallen ist auch das Credit Suisse Exportbarometer. Mit 0.02 Punkten liegt 

dieses zwar noch knapp über der Wachstumsschwelle, aber deutlich unter dem 

langfristigen Durchschnitt von 1.0. 

 

 Für die exportorientierten Schweizer KMU spielt die Nachhaltigkeit eine wichti-

ge Rolle. 52% der befragten Unternehmen sehen darin einen Erfolgsfaktor. 

 

Das Credit Suisse Exportbarometer, das die ausländische Nachfrage nach Schweizer Produkten 

abbildet, ist im Vergleich zum Vorquartal weiter gefallen und liegt mit 0.02 Punkten nun praktisch 

auf der Wachstumsschwelle, wenn auch klar unter dem langfristigen Durchschnitt von 1.0 Punk-

ten. Die Credit Suisse rechnet aufgrund dieses Standes zwar nicht mit einem Rückgang, die Aus-

fuhren von Waren und Dienstleistungen dürften vorläufig aber nicht weiter zunehmen. So tief war 

der Exportbarometer-Wert letztmals im November 2012, mehrere Monate nachdem die Schweize-

rische Nationalbank (SNB) die Euro-Untergrenze von 1.20 Franken einführte, um die Exportwirt-

schaft vor den Auswirkungen einer Aufwertung des Schweizer Frankens zu schützen. 

 

Die Stimmung im Industriesektor in Europa hat sich im September weiter verschlechtert. Sowohl 

die Unsicherheiten rund um den Handelsstreit zwischen den USA und China wie auch der Brexit 

machen den Industrie-Unternehmen zu schaffen. Der zusammengesetzte Einkaufsmanagerindex 

(verarbeitendes und nicht-verarbeitendes Gewerbe) der Eurozone ist gemäss Credit Suisse auf 

dem tiefsten Stand seit über sechs Jahren. Das lässt auf eine weiter nachlassende Nachfrage aus 

der Eurozone – dem wichtigsten Handelspartner der Schweiz – schliessen. Gleichzeitig verstärken 

sich die Befürchtungen, dass der Rückgang in der Industrie auch auf den Dienstleistungssektor 

und den Arbeitsmarkt in Europa übergreifen könnte. Bislang hatten die Indikatoren für den Dienst-

leistungssektor und den Arbeitsmarkt Ökonomen davon abgehalten, von einer bevorstehenden 

Rezession zu sprechen. Im Gegensatz zu den Trends in Europa verbesserten sich in den USA die 

Industrie- und Dienstleistungs-PMIs im September wieder. Diese verharrten allerdings auf einem 

relativ tiefen Niveau nur wenig über der Wachstumsschwelle. 

 

Die anhaltenden, globalen Unsicherheiten treffen vor allem die Schweizer MEM-Industrie. Fast in 

allen wichtigen Märkten sind die MEM-Exporte im Vergleich zum Vorjahr rückläufig. Nur die Ex-

porte in die USA nahmen im 3. Quartal 2019 leicht zu. 

 

Die Uhrenindustrie leidet weiterhin unter den politischen Turbulenzen und Protesten in Hongkong. 

Die Ausfuhren in diesen wichtigen Markt gingen im 3. Quartal 2019 im Vergleich zum Vorjahr 

zurück. Währenddessen scheinen die Exporte der pharmazeutischen Industrie von den geopoliti-

schen Turbulenzen weitgehend unberührt. Im Vergleich zum Vorjahresquartal zogen diese um 

12% an. Damit lieferte die Pharmaindustrie erneut den mit Abstand grössten Beitrag zum Wachs-

tum der Schweizer Warenausfuhren. Die Nachfrage nahm in fast allen Märkten zu. 
 

  

Anhaltende 

Schwäche in Europa 
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Credit Suisse Exportbarometer 

In Standartabweichungen, Wachstumsschwelle = 0 

 
Quelle: Bloomberg, Datastream, PMIPremium, Credit Suisse/IDC 

 

 

Die Exportstimmung bei den KMU hat sich gemäss Switzerland Global Enterprise (S-GE) auf das 

Jahresende hin weiter verschlechtert. Per Anfang des 4. Quartals 2019 erreichte diese einen 

Wert von 62 Punkten, 7 Punkte weniger als im Vorquartal. Das ist der tiefste Wert seit über drei 

Jahren. Gleichwohl liegt die Exportstimmung nach wie vor über der Wachstumsschwelle von 50 

Punkten. Der Wert auf der von 0 bis 100 reichenden Skala errechnet sich aus der Exporterwar-

tung der KMU für das 4. Quartal 2019 sowie den effektiven Exporten im Vorquartal. 

 

47% der im Rahmen der Umfrage von S-GE antwortenden Schweizer KMU rechnen für das 

kommende 4. Quartal mit mehr Exporten. Während 29% einen Exportzuwachs von 1% bis 10% 

erwarten, gehen 13% von einer Zunahme von 10% bis 25% aus. 5% erhoffen sich gar eine 

solche von 25% und mehr. Mit einer Stagnation ihres Exportvolumens rechnen 30% der KMU. 

Insgesamt 23% stellen sich auf einen Rückgang ein. 

 

Trotz leichter Abschwächung bleibt Deutschland der mit Abstand wichtigste Exportmarkt. Dahin 

wollen 75% der befragten KMU in den nächsten sechs Monaten Waren oder Dienstleistungen 

ausführen. Mit 52% bzw. 51% der Nennungen folgen wiederum Frankreich und Österreich. Auf 

Platz vier vorgerückt ist mit 45% Italien, auf Position fünf kommen die USA mit 44%, und damit 

mit 12% weniger als noch im Vorquartal. 36% der KMU wollen in das Vereinigte König-

reich/England exportieren, mit je 33% folgen die skandinavischen Länder, die Niederlande und 

China. An zehnter Stelle kommt Spanien mit 31%. 

 

Von den befragten KMU gaben 13% an, im nächsten Halbjahr neu in Japan oder den USA aktiv 

werden zu wollen, 12% in den Golfstaaten. 9% visieren Skandinavien, Frankreich oder Deutsch-

land an. 8% nannten China, 7% Russland, Italien oder Indien als neue Destination.  

 

In Bezug auf die Wichtigkeit der Exportdestinationen ergibt sich ein weitgehend unverändertes 

Bild. Deutschland schwingt mit 53% weit oben aus, gefolgt von den USA mit 19% und China mit 

15%. 12% der befragten KMU gaben Frankreich als wichtigste Exportdestination an, 9% Italien. 
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KMU-Exportstimmung von Switzerland Global Enterprise 

Gewichteter Wert aus 3. und 4.Q 2019, Wachstumsschwelle = 50 

 

Quelle: Befragung eines Panels von rund 200 Schweizer KMU 

 

Das Thema Nachhaltigkeit spielt für die exportorientierten Schweizer KMU eine wichtige Rolle. So 

bezeichnen 52% der befragten Unternehmen eine nachhaltige Wertschöpfungskette (ökono-

misch, ökologisch oder sozial) als einen Erfolgsfaktor für ihr Exportgeschäft. Bei knapp einem 

Drittel fallen Nachhaltigkeitsaspekte indessen nicht ins Gewicht. 

 

Im Vordergrund steht die ökonomische Nachhaltigkeit, die für 86% der Befragten wichtig oder 

sehr wichtig ist. Lediglich 11% sehen darin im Zusammenhang mit dem Exportgeschäft keinen 

grossen Wert.  

 

Auf deutliche Zustimmung stossen bei den KMU auch die ökologische und die soziale Nachhaltig-

keit. 49% sehen die ökologische Nachhaltigkeit als wichtig an, 16% sogar als sehr wichtig. Bei 

32% spielt diese eine untergeordnete Rolle. Der sozialen Nachhaltigkeit attestieren 53% eine 

wichtige Rolle, 14% sogar eine sehr wichtige. Für 27% der Befragten ist die soziale Nachhaltig-

keit im Export hingegen nicht so wichtig bzw. überhaupt nicht wichtig. 

 

Obschon eine Mehrheit der Schweizer KMU die Nachhaltigkeit als Erfolgsfaktor identifizieren, 

erachten 42% diese als schwer in die Internationalisierungsstrategie zu integrieren. 34% der Be-

fragten sehen darin kein Problem. In Bezug auf die Internationalisierungsstrategien würde jeweils 

rund die Hälfte der KMU den diversen Nachhaltigkeitsaspekten gerne mehr Bedeutung zukom-

men lassen. Bei den ökonomischen Nachhaltigkeitsthemen sind dies 52%, bei den ökologischen 

49% und bei den sozialen 42%.  
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Methodik 

  

 
 

Das Credit Suisse Exportbarometer nutzt die Abhängigkeit der Schweizer Exporte von der Nach-

frage auf den ausländischen Exportmärkten. Zur Konstruktion des Exportbarometers werden 

wichtige Vorlaufindikatoren für die Industrie in den 28 wichtigsten Abnehmerländern zusammen-

getragen. Diese Indikatoren haben in der Regel einen Prognosehorizont von ungefähr einem bis 

zwei Quartalen. Die Werte dieser Vorlaufindikatoren werden mit dem Exportanteil des jeweiligen 

Landes gewichtet. Das Exportbarometer verdichtet diese Informationen zu einem einzigen Indika-

tor. Da es sich um standardisierte Werte handelt, wird das Exportbarometer in Standardabwei-

chungen angegeben. Die Nulllinie entspricht der Wachstumsschwelle. Das langfristige Durch-

schnittswachstum der Schweizer Exporte von knapp 5% liegt bei 1. 

 

Die Abbildung auf Seite 3 unterstreicht den Prognosecharakter des Credit Suisse Exportbarome-

ters: Die Korrelation zwischen dem Exportwachstum (gleitender Durchschnitt über 6 Monate) und 

dem Barometer mit einem Vorlauf von einem Quartal beträgt gute 0.82. Neben der Prognose für 

die Gesamtexporte ermöglicht das Exportbarometer auch spezifische Vorhersagen für einzelne 

Branchen oder Regionen.  

 

Credit Suisse (2009), Aussenhandel Schweiz – Fakten und Trends, Swiss Issues Branchen, ver-

fügbar unter www.credit-suisse.com/research 

 

Das Konzept zur Berechnung der KMU-Exportstimmung von Switzerland Global Enterprise (S-GE) 

ist denkbar einfach: Die KMU geben an, ob sie im laufenden Quartal im Vergleich zum Vorquartal 

einen Zuwachs, eine Stagnation oder einen Rückgang ihrer Exporte erwarten. Die gleiche Frage 

wird gestellt hinsichtlich der Exporterwartungen für das folgende Quartal, im Vergleich zum lau-

fenden Quartal. Um den Prognosecharakter der KMU-Exportstimmung zu betonen, wird die er-

wartete Exportaktivität im folgenden Quartal mit 60% gewichtet, während die Exporte im laufen-

den Quartal mit 40% gewichtet werden. Die KMU-Exportstimmung kann Werte zwischen 0 und 

100 erreichen, wobei Werte zwischen 0 und 50 einen erwarteten Rückgang der Exporte anzeigen 

und Werte von 50 bis 100 ein erwartetes Exportwachstum signalisieren. 

 

Die KMU-Exportstimmung basiert auf der vierteljährlichen Befragung von rund 200 Unternehmen 

aus einem Panel von Schweizer KMU. Die Teilnehmer repräsentieren die Branchen Phar-

ma/Chemie, Maschinenbau, Konsumgüter, Metallindustrie, Papier, Elektrotechnik, Präzisionsin-

dustrie, Dienstleistungen, ICT und Food. Über die Angaben zum Exportvolumen hinaus liefern die 

Teilnehmer weitere Informationen, beispielsweise zu den Gründen für die Veränderung ihres Ex-

portvolumens, den Exportmärkten usw. Diese Angaben liefern ein aussagekräftiges Bild über die 

Exportaktivitäten der Schweizer KMU.   

Credit Suisse 

Exportbarometer 

Für ausführlichere 

Informationen: 

KMU-Exportstimmung 

von Switzerland 

Global Enterprise 

http://www.credit-suisse.com/research
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Impressum 

  

 
Für ausführlichere Informationen:  

www.s-ge.com/exportperspektiven  

 

Hinweis: Von 2010 bis 2015 trug die Publikation den Namen  

„KMU-Exportindikator“  

 

Kontakte 

Credit Suisse AG:  

 

Tiziana Hunziker, Ökonomin 

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

 

Switzerland Global Enterprise: 

 

Silvana Giger, PR+Multimedia Manager   

Tel. +41 44 365 55 12, sgiger@s-ge.com 

 

Copyright 

Die Publikation darf mit Quellenangabe zitiert werden. 

Copyright © 2019 Credit Suisse Group AG und/oder mit ihr  

verbundene Unternehmen. Alle Rechte vorbehalten. 

 

 

Credit Suisse AG 

Die Credit Suisse AG ist einer der weltweit führenden Finanz-

dienstleister und gehört zur Unternehmensgruppe der Credit 

Suisse (nachfolgend «die Credit Suisse»). Als integrierte Bank 

kann die Credit Suisse ihren Kunden ihre Expertise aus Private 

Banking, Investment Banking und Asset Management aus einer 

Hand anbieten. Die Credit Suisse bietet Unternehmen, institutio-

nellen Kunden und vermögenden Privatkunden weltweit sowie 

Retailkunden in der Schweiz fachspezifische Beratung, umfas-

sende Lösungen und innovative Produkte. Die Credit Suisse mit 

Hauptsitz in Zürich ist in über 50 Ländern tätig und beschäftigt 

etwa 46'840 Mitarbeitende. Die Namenaktien (CSGN) der Cre-

dit Suisse Group AG, der Muttergesellschaft der Credit Suisse, 

sind in der Schweiz sowie, in Form von American Depositary 

Shares (CS), in New York kotiert. Weitere Informationen über 

die Credit Suisse finden Sie unter 

www.credit-suisse.com. 

 

Switzerland Global Enterprise  

Switzerland Global Enterprise (S-GE) begleitet Unternehmen auf 

dem Weg in neue Märkte. S-GE fördert im Auftrag von Bund 

(Staatssekretariat für Wirtschaft SECO) und Kantonen Export 

und Investment und hilft Kunden, neues Potenzial für ihr interna-

tionales Geschäft zu realisieren und damit den Wirtschaftsstand-

ort Schweiz zu stärken. Als Betreiber eines globalen Experten-

Netzwerkes sowie als Vertrauter und starker Partner von Kun-

den, Kantonen und der Schweizer Regierung bildet S-GE die 

erste Schweizer Anlaufstelle für Internationalisierungsfragen.  

www.s-ge.com 

 

 

http://www.s-ge.com/exportperspektiven
mailto:ssteininger@s-ge.com
file://///chca6028.eur.beluni.net/other$/ISR_Research/Global_Templates_Research/Special/05_KMU/www.credit-suisse.com


 

 

Wichtige Informationen 
 

Dieser Bericht bildet die Ansicht des CS Investment Strategy Departments ab 

und wurde nicht gemäss den rechtlichen Vorgaben erstellt, die die Unabhän-

gigkeit der Investment-Analyse fördern sollen. Es handelt sich nicht um ein 

Produkt der Research Abteilung von Credit Suisse, auch wenn Bezüge auf 

veröffentlichte Research-Empfehlungen darin enthalten sind. CS hat Weisun-

gen zur Lösung von Interessenkonflikten eingeführt. Dazu gehören auch 

Weisungen zum Handel vor der Veröffentlichung von Research-Ergebnissen. 

Diese Weisungen finden auf die in diesem Bericht enthaltenen Ansichten der 

Anlagestrategen keine Anwendung. 
 

Risikowarnung  
 

Jede Anlage ist mit Risiken verbunden, insbesondere in Bezug auf Wert- und 

Renditeschwankungen. Sind Anlagen in einer anderen Währung als Ihrer 

Basiswährung denominiert, können 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://investment.credit-suisse.com/gr/riskdisclosure/ 

 

Dieser Bericht kann Informationen über Anlagen, die mit besonderen Risiken 

verbunden sind, enthalten. Bevor Sie eine Anlageentscheidung auf der 

Grundlage dieses Berichts treffen, sollten Sie sich durch Ihren unabhängigen 

Anlageberater bezüglich notwendiger Erläuterungen zum Inhalt dieses Be-

richts beraten lassen. Zusätzliche Informationen erhalten Sie ausserdem in 

der Broschüre «Besondere Risiken im Effektenhandel», die Sie bei der 

Schweizerischen Bankiervereinigung erhalten. 

 

Vergangene Wertentwicklung ist kein Indikator für zukünftige Wert-

entwicklungen. Die Wertentwicklung kann durch Provisionen, Gebüh-

ren oder andere Kosten sowie durch Wechselkursschwankungen 

beeinflusst werden. 

 

Finanzmarktrisiken 
Historische Renditen und Finanzmarktszenarien sind keine zuverlässigen 

Indikatoren für zukünftige Ergebnisse. Angegebene Kurse und Werte von 

Anlagen sowie etwaige auflaufende Renditen könnten sinken, steigen oder 

schwanken. Die Performance in der Vergangenheit ist kein Hinweis auf die 

künftige Wertentwicklung. Sind Anlagen in einer anderen Währung als Ihrer 

Basiswährung denominiert, können Wechselkursschwankungen den Wert, 

den Kurs oder die Rendite nachteilig beeinflussen. Sie sollten, soweit Sie eine 

Beratung für erforderlich halten, Berater konsultieren, die Sie bei dieser 

Entscheidung unterstützen. Anlagen werden möglicherweise nicht öffentlich 

oder nur an einem eingeschränkten Sekundärmarkt gehandelt. Ist ein Sekun-

därmarkt vorhanden, kann der Kurs, zu dem die Anlagen an diesem Markt 

gehandelt werden, oder die Liquidität bzw. Illiquidität des Marktes nicht 

vorhergesagt werden. 

 

Schwellenmärkte 
In Fällen, in denen sich dieser Bericht auf Schwellenmärkte 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 Schwellenländern gegründet, stationiert oder 

hauptsächlich geschäftlich tätig sind, Unsicherheiten und Risiken verbunden 

sind. Anlagen im Zusammenhang mit Schwellenländern können als spekulativ 

betrachtet werden; ihre Kurse neigen zu einer weit höheren Volatilität als die 

der stärker entwickelten Länder der Welt. Anlagen in Schwellenmärkten 

sollten nur von versierten Anlegern oder von erfahrenen Fachleuten getätigt 

werden, die über eigenständiges Wissen über die betreffenden Märkte sowie 

die Kompetenz verfügen, die verschiedenen Risiken, die solche Anlagen 

bergen, zu berücksichtigen und abzuwägen und ausreichende finanzielle 

Ressourcen zur Verfügung haben, um die erheblichen Risiken des Ausfalls 

solcher Anlagen zu tragen. Es liegt in Ihrer Verantwortung, die Risiken, die 

sich aus Anlagen in Schwellenmärkten ergeben, und Ihre Portfolio-

Strukturierung zu steuern. Bezüglich der unterschiedlichen Risiken und 

Faktoren, die es bei Anlagen in Schwellenmärkten zu berücksichtigen gilt, 

sollten Sie sich von Ihren eigenen Beratern beraten lassen. 

 

Alternative Anlagen 
Hedge-Fonds unterliegen nicht den zahlreichen Bestimmungen zum Schutz 

von Anlegern, die für regulierte und zugelassene gemeinsame Anlagen 

gelten; Hedge-Fonds-Manager sind weitgehend unreguliert. Hedge-Fonds 

sind nicht auf eine bestimmte Zurückhaltung bei Anlagen oder Handelsstra-

tegie beschränkt und versuchen, in den unterschiedlichsten Märkten Gewinne 

zu erzielen, indem sie auf Fremdfinanzierung, Derivate und komplexe, speku-

lative Anlagestrategien setzen, die das Risiko eines Anlageausfalls erhöhen 

können.  

Rohstofftransaktionen bergen ein hohes Risiko, einschliesslich Totalverlust,  

und sind für viele Privatanleger möglicherweise ungeeignet. Die Performance 

dieser Anlagen hängt von unvorhersehbaren Faktoren ab, etwa Naturkata-

strophen, Klimaeinflüssen, Transportkapazitäten, politischen Unruhen, saiso-

nalen Schwankungen und starken Einflüssen aufgrund von Fortschreibungen, 

insbesondere bei Futures und Indizes. 

Anleger in Immobilien sind Liquiditäts-, Fremdwährungs- und anderen Risiken 

ausgesetzt, einschliesslich konjunktureller Risiken, Vermietungsrisiken und 

solcher, die sich aus den Gegebenheiten des lokalen Marktes, der Umwelt 

und Änderungen der Gesetzeslage ergeben. 

 

Private Equity 
Private Equity (hiernach «PE») bezeichnet private Investitionen in das Eigen-

kapital nicht börsennotierter Unternehmen. Diese Anlagen sind komplex, 

meistens illiquide und langfristig. Investitionen in einen PE-Fonds sind in der 

Regel mit einem hohen finanziellen und/oder geschäftlichen Risiko verbun-

den. Anlagen in PE-Fonds sind nicht kapitalgeschützt oder garantiert. Die 

Investoren müssen ihre Kapitalnachschusspflicht über lange Zeiträume erfül-

len. Wenn sie dies nicht tun, verfällt möglicherweise ihr gesamtes Kapital 

oder ein Teil davon, sie verzichten auf künftige Erträge oder Gewinne aus 

Anlagen, die vor dem Ausfall getätigt wurden, und verlieren unter anderem 

das Recht, sich an künftigen Investitionen zu beteiligen, oder sind gezwun-

gen, ihre Anlagen zu einem sehr niedrigen Preis zu verkaufen, der deutlich 

unter den Bewertungen am Sekundärmarkt liegt. Unternehmen oder Fonds 

können hochverschuldet sein und deshalb anfälliger auf ungünstige geschäft-

liche und/oder finanzielle Entwicklungen oder Wirtschaftsfaktoren reagieren. 

Diese Investitionen können einem intensiven Wettbewerb, sich ändernden 

Geschäfts- bzw. Wirtschaftsbedingungen oder sonstigen Entwicklungen 

ausgesetzt sein, die ihre Wertentwicklung ungünstig beeinflussen. 

 

Zins- und Ausfallrisiken 
Die Werthaltigkeit einer Anleihe hängt von der Bonität des Emittenten bzw. 

des Garanten ab und kann sich während der Laufzeit der Anleihe ändern. 

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 ursprüngliche Anlage möglicherweise nicht oder nur teilweise zurück. 

 

Investment Strategy Department 
 

Im Mandats- und Beratungsgeschäft der CS sind Anlagestrategen für die 

Formulierung von Multi-Asset-Strategien und deren anschliessende Umset-

zung verantwortlich. Sofern Musterportfolios gezeigt werden, dienen sie 

ausschließlich zur Erläuterung. Ihre eigene Anlageverteilung, Portfolioge-

wichtung und Wertentwicklung können nach Ihrer persönlichen Situation und 

Risikotoleranz erheblich davon abweichen. Meinungen und Ansichten der 

Anlagestrategen können sich von denen anderer CS-Departments unter-

scheiden. Ansichten der Anlagestrategen können sich jederzeit ohne Ankün-

digung oder Verpflichtung zur Aktualisierung andern. Die CS ist nicht ver-

pflichtet sicherzustellen, dass solche Aktualisierungen zu Ihrer Kenntnis 

gelangen. 

 

Gelegentlich beziehen sich Anlagestrategen auf zuvor veröffentlichte Rese-

arch-Artikel, einschl. Empfehlungen und Rating-Änderungen, die in Listen-

form zusammengestellt werden. Die darin enthaltenen Empfehlungen sind 

Auszüge und/oder Verweise auf zuvor veröffentliche Empfehlungen von 

Credit Suisse Research. Bei Aktien bezieht sich dies auf die entsprechende 

Company Note oder das Company Summary des Emittenten. Empfehlungen 

für Anleihen sind dem entsprechenden Research Alert (Anleihen) oder dem 

Institutional Research Flash/Alert – Credit Update Switzerland zu entneh-

men. Diese Publikationen sind auf Wunsch erhältlich oder können von 

https://investment.credit-suisse.com heruntergeladen werden. Offenlegun-

gen sind unter www.credit-suisse.com/disclosure zu finden. 

 

Allgemeiner Haftungsausschluss/ 

Wichtige Information 
 

Der vorliegende Bericht ist nicht für die Verbreitung an oder die Nutzung 

durch natürliche oder juristische Personen bestimmt, die Bürger eines 

Landes sind oder in einem Land ihren Wohnsitz bzw. ihren Gesellschaftssitz 

haben, in dem die Verbreitung, Veröffentlichung, Bereitstellung oder Nut-

https://investment.credit-suisse.com/gr/riskdisclosure/


 

 

zung dieser Informationen geltende Gesetze oder Vorschriften verletzen 

würde oder in dem CS Registrierungs- oder Zulassungspflichten erfüllen 

müsste.  

In diesem Bericht bezieht sich CS auf die Schweizer Bank Credit Suisse AG, 

ihre Tochter- und verbundenen Unternehmen. Weitere Informationen über 

die Organisationsstruktur finden sich unter dem folgenden Link: 

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-

schriften oder anderen Finanzinstrumenten. Alle Informationen, auch Tatsa-

chen, Meinungen oder Zitate, sind unter Umständen gekürzt oder zusam-

mengefasst 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, Verhältnissen und Bedürf-

nissen einzelner Personen wird keine Rechnung getragen. Diese müssen 

indes berücksichtigt werden, bevor eine Anlageentscheidung getroffen wird. 

Bevor Sie eine Anlageentscheidung auf der Grundlage dieses Berichts 

treffen, sollten Sie sich durch Ihren unabhängigen Anlageberater bezüglich 

notwendiger Erläuterungen zum Inhalt dieses Berichts beraten lassen. 

Dieser Bericht bringt lediglich die Einschätzungen und Meinungen der CS 

zum Zeitpunkt 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 Einschätzungen und Ansichten 

können sich von den durch andere CS-Departments geäusserten unter-

scheiden und können sich jederzeit ohne Ankündigung oder die Verpflich-

tung zur Aktualisierung andern. Die CS ist nicht verpflichtet sicherzustellen, 

dass solche Aktualisierungen zu Ihrer Kenntnis gelangen. PROGNOSEN & 

SCHÄTZUNGEN: Vergangene Wertentwicklungen sollten weder als Hin-

weis noch als Garantie für zukünftige Ergebnisse aufgefasst werden, noch 

besteht eine ausdrückliche oder implizierte Gewährleistung für künftige 

Wertentwicklungen. Soweit dieser Bericht Aussagen über künftige Wertent-

wicklungen enthält, sind diese Aussagen zukunftsgerichtet und bergen daher 

diverse Risiken und Ungewissheiten. Ist nichts anderes vermerkt, sind alle 

Zahlen ungeprüft. Sämtliche hierin erwähnten Bewertungen unterliegen den 

CS-Richtlinien und -Verfahren zur Bewertung. KONFLIKTE: Die CS behält 

sich das Recht vor, alle in dieser Publikation unter Umständen enthaltenen 

Fehler zu korrigieren. Die CS, ihre verbundenen Unternehmen und/oder 

deren Mitarbeitende halten möglicherweise Positionen oder Bestände, 

haben andere materielle Interessen oder tätigen Geschäfte mit hierin er-

wähnten Wertschriften oder Optionen auf diese Wertschriften oder tätigen 

andere damit verbundene Anlagen und steigern oder verringern diese Anla-

gen von Zeit zu Zeit. Die CS bietet den hierin erwähnten Unternehmen oder 

Emittenten möglicherweise in erheblichem Umfang Beratungs- oder Anlage-

dienstleistungen in Bezug auf die in dieser Publikation aufgeführten Anlagen 

oder damit verbundene Anlagen oder hat dies in den vergangenen zwölf 

Monaten getan. Einige hierin aufgeführte Anlagen werden von einem Unter-

nehmen der CS oder einem mit der CS verbundenen Unternehmen angebo-

ten oder die CS ist der einzige Market Maker für diese Anlagen. Die CS ist 

involviert in zahlreiche Geschäfte, die mit dem genannten Unternehmen in 

Zusammenhang stehen. Zu diesen Geschäften gehören unter anderem 

spezialisierter Handel, Risikoarbitrage, Market Making und anderer Eigen-

handel. BESTEUERUNG: Diese Publikation enthält keinerlei Anlage-, 

Rechts-, Bilanz- oder Steuerberatung. Die CS berät nicht hinsichtlich der 

steuerlichen Konsequenzen von Anlagen und empfiehlt Anlegern, einen 

unabhängigen Steuerberater zu konsultieren. Die Steuersätze und Bemes-

sungsgrundlagen hängen von persönlichen Umständen ab und können sich 

jederzeit ändern. QUELLEN: Die in diesem Bericht enthaltenen Informatio-

nen und Meinungen stammen aus oder basieren auf Quellen, die von CS als 

zuverlässig erachtet werden; dennoch garantiert die CS weder deren Rich-

tigkeit noch deren Vollständigkeit. Die CS lehnt jede Haftung für 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 überprüft und übernimmt keine Verantwortung für 

deren Inhalte, es sei denn, es handelt sich um eigenes Website-Material der 

CS. Die Adressen und Hyperlinks (einschliesslich Adressen und Hyperlinks 

zu dem eigenen Website-Material der CS) werden nur als praktische Hilfe 

und Information für Sie veröffentlicht, und die Inhalte der Websites, auf die 

verwiesen wird, sind keinesfalls Bestandteil des vorliegenden Berichts. Der 

Besuch der Websites oder die Nutzung von Links aus diesem Bericht oder 

der Website der CS erfolgen auf Ihr eigenes Risiko. DATENSCHUTZ: Ihre 

Personendaten werden gemäss der Datenschutzerklärung von Credit Suisse 

verarbeitet, die Sie von zu Hause aus über die offizielle Homepage von 

Credit Suisse - https://www.credit-suisse.com - abrufen können. Um Sie 

mit Marketingmaterial zu unseren Produkten und Leistungen zu versorgen, 

können Credit Suisse Group AG und ihre Tochtergesellschaften Ihre wich-

tigsten Personendaten (d. h. Kontaktangaben wie Name, E-Mail-Adresse) 

verarbeiten, bis Sie uns davon in Kenntnis setzen, dass Sie diese nicht mehr 

erhalten wollen. Sie können dieses Material jederzeit abbestellen, indem Sie 

Ihren Kundenberater benachrichtigen. 

 

Allgemeiner Haftungsausschluss / Vertriebs-

informationen 
 

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 

Eidgenössischen Finanzmarktaufsicht untersteht. Bahrain: Der Vertrieb 
dieses Berichts erfolgt über Credit Suisse AG, Bahrain Branch, die von der 
Central Bank of Bahrain (CBB) als Investment Business Firm der Kategorie 
2 zugelassen ist und beaufsichtigt wird. Zugehörige Finanzdienstleistungen 

oder -produkte werden ausschliesslich professionellen Kunden oder qualifi-
zierten Anlegern gemäss Definition der CBB angeboten und sind nicht für 
andere Personen vorgesehen. Die CBB hat dieses Dokument oder die 

Vermarktung eines Anlageinstruments, auf das hier Bezug genommen wird, 
im Königreich Bahrain weder geprüft noch genehmigt und haftet nicht für die 
Wertentwicklung eines solchen Anlageinstruments. Credit Suisse AG, Bahr-

ain Branch, eine Niederlassung der Credit Suisse AG, Zürich/Schweiz 
befindet sich an folgender Adresse: Level 21-22, East Tower, Bahrain 

World Trade Centre, Manama, Königreich Bahrain. Deutschland: Der 

Vertrieb dieses Berichts erfolgt durch die Credit Suisse (Deutschland) Akti-
engesellschaft, die von der Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht 

(«BaFin») zugelassen ist und reguliert wird. DIFC: Diese Informationen 
werden von der Credit Suisse AG (DIFC Branch) verteilt, die über eine 

ordnungsgemässe Lizenz der Dubai Financial Services Authority (DFSA) 
verfügt und unter deren Aufsicht steht. Finanzprodukte oder Finanzdienst-
leistungen in diesem Zusammenhang richten sich ausschliesslich an profes-

sionelle Kunden oder Vertragsparteien gemäss Definition der DFSA und sind 
für keinerlei andere Personen bestimmt. Die Adresse der Credit Suisse AG 
(DIFC Branch) lautet Level 9 East, The Gate Building, DIFC, Dubai, Verei-

nigte Arabische Emirate. Frankreich: Dieser Bericht wird von Credit Suisse 
(Luxembourg) S.A. Succursale en France («französische Zweigniederlas-
sung») veröffentlicht, die eine Niederlassung von Credit Suisse (Luxem-

bourg) S.A. ist, einem ordnungsgemäss zugelassenen Kreditinstitut im 
Grossherzogtum Luxemburg unter der Anschrift 5, rue Jean Monnet, L-
2180 Luxemburg. Die französische Zweigniederlassung unterliegt der 

prudentiellen Aufsicht der luxemburgischen Aufsichtsbehörde Commission 
de Surveillance du Secteur Financier (CSSF) und den beiden französischen 
Aufsichtsbehörden Autorité de Contrôle Prudentiel et de Résolution (ACPR) 

und Autorité des Marchés Financiers. Guernsey: Dieser Bericht wird von 
Credit Suisse AG Guernsey Branch, einer Zweigstelle der Credit Suisse AG 
(Kanton Zürich), 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 überwacht. Exemplare der letzten Abschlüs-

se werden auf Wunsch bereitgestellt. Indien: Der Vertrieb dieses Berichts 
erfolgt durch die Credit Suisse Securities (India) Private Limited (CIN-Nr. 
U67120MH1996PTC104392), die vom Securities and Exchange Board of 
India als Researchanalyst (Registrierungsnr. INH 000001030), als Portfoli-

omanager (Registrierungsnr. INP000002478) und als Börsenmakler (Re-
gistrierungsnr. NZ000248233) unter der folgenden Geschäftsadresse 
beaufsichtigt wird: 9th Floor, Ceejay House, Dr. Annie Besant Road, Worli, 

Mumbai – 400 018, Indien, Telefon +91-22 6777 3777. Italien: Dieser 
Bericht wird in Italien von der Credit Suisse (Italy) S.p.A., einer gemäss 
italienischem Recht gegründeten und registrierten Bank, die der Aufsicht 

und Kontrolle durch die Banca d'Italia und CONSOB untersteht, verteilt. 

Katar: Der Vertrieb dieses Berichts erfolgt über Credit Suisse (Qatar) 
L.L.C., die von der Qatar Financial Centre Regulatory Authority (QFCRA) 
unter der QFC-Lizenz-Nummer 00005 zugelassen ist und reguliert wird. Alle 

betreffenden Finanzprodukte oder Dienstleistungen werden ausschliesslich 
Firmenkunden oder Marktkontrahenten (gemäss Definition der QFCRA) 
angeboten, einschliesslich natürlicher Personen, die sich als Firmenkunden 

einstufen liessen, mit einem Nettovermögen von mehr als QR 4 Millionen 
und ausreichenden Finanzkenntnissen, -erfahrungen und dem entsprechen-
den Verständnis bezüglich solcher Produkte und/oder Dienstleistungen. 

Daher dürfen 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 Finan-
zinstitut, das durch die Central Bank of Lebanon (CBL) reguliert wird und 
unter der Lizenzierungsnummer 42 als Finanzinstitut eingetragen ist. Für die 

Credit Suisse (Lebanon) Finance SAL gelten die gesetzlichen und regulatori-
schen Bestimmungen der CBL sowie die Gesetze und Entscheidungen der 
Capital Markets Authority of Lebanon (CMA). Die CSLF ist eine Tochterge-

sellschaft der Credit Suisse AG und gehört zur Credit Suisse Group (CS). 
Die CMA übernimmt keinerlei Verantwortung für die im vorliegenden Bericht 
enthaltenen inhaltlichen Informationen, wie z.B. deren Richtigkeit oder 

Vollständigkeit. Die Haftung für den Inhalt dieses Berichts liegt beim Her-
ausgeber, seinen Direktoren oder anderen Personen, wie z.B. Experten, 
deren Meinungen mit ihrer Zustimmung Eingang in diesen Bericht gefunden 

haben. Darüber hinaus hat die CMA auch nicht beurteilt, ob die hierin er-
wähnten Anlagen für einen bestimmten Anleger oder Anlegertyp geeignet 
sind. Anlagen in Finanzmärkte können mit einem hohen Ausmass an Kom-

plexität und Risiko einhergehen und sind möglicherweise nicht für alle Anle-
ger geeignet. Die CSLF prüft die Eignung dieser Anlage auf Basis von 
Informationen, die der Anleger der CSLF zugestellt hat, und in Übereinstim-

mung mit den internen Richtlinien und Prozessen der Credit Suisse. Es gilt 
als vereinbart, dass sämtliche Mitteilungen und Dokumentationen der CS 
und/oder der CSLF in Englisch erfolgen bzw. abgefasst werden. Indem er 

einer Anlage in das Produkt zustimmt, bestätigt der Anleger, dass er gegen 

die Verwendung der englischen Sprache nichts einzuwenden hat. Luxem-

burg: Dieser Bericht wird veröffentlicht von Credit Suisse (Luxembourg) 
S.A., einem ordnungsgemäss zugelassenen Kreditinstitut im Grossherzog-

tum Luxemburg unter der Anschrift 5, rue Jean Monnet, L-2180 Luxem-
burg. Credit Suisse (Luxembourg) S.A. unterliegt der prudentiellen Aufsicht 
der luxemburgischen Aufsichtsbehörde Commission de Surveillance du 

Secteur Financier (CSSF). Mexiko: Banco Credit Suisse (México), S.A., 
Institución de Banca Múltiple, Grupo Financiero Credit Suisse (México) and 
C. Suisse Asesoría México, S.A. de C.V. («Credit Suisse Mexico»). Dieses 

Dokument dient ausschliesslich zu Informationszwecken und stellt keine 
Empfehlung, Beratung oder Einladung zur Durchführung einer Transaktion 
dar und ersetzt nicht die direkte Kommunikation mit Ihrem Kundenberater 

bei der Credit Suisse Mexiko vor der Ausführung einer Finanzinvestition. Die 
Personen, die dieses Dokument ausgearbeitet haben, erhalten von keinem 
anderen Unternehmen der Credit Suisse Group als demjenigen, das sie 

beschäftigt, eine Zahlung oder Vergütung. Die Prospekte, Angebotsunterla-
gen, Termsheets, Anlagestrategien, Jahresberichte und periodischen Fi-
nanzinformationen enthielten nützliche Informationen für Anleger. Diese 

Dokumente sind kostenlos erhältlich, direkt beim Emittenten von Wertpapie-
ren und bei Anlagefondsmanagern oder auf der Wertpapier- und Börsen-
Webseite sowie bei Ihrem Kundenberater bei der Credit Suisse Mexiko. Die 

hierin enthaltenen Informationen ersetzen nicht die Kontoauszüge, den 
INFORME DE OPERACIONES und/oder Bestätigungen, die Sie von der 
Credit Suisse Mexico gemäss den für Finanzinstitute und andere Personen, 

die Wertpapierdienstleistungen erbringen, geltenden allgemeinen Regeln 
erhalten. C. Suisse Asesoría México, S.A. de C.V. ist ein nach dem Securiti-
es Market Law («LMV») ordnungsgemäss eingetragener Anlageberater, der 

bei der National Banking and Securities Commission («CNBV») unter der 
Folionummer 30070 registriert ist und daher keine Bank ist, weder zur 
Entgegennahme von Einlagen noch zur Verwahrung von Wertpapieren 

berechtigt ist und nicht der Grupo Financiero Credit Suisse (México), S.A. de 
C.V. angehört. Gemäss den Bestimmungen des LMV ist die C. Suisse 
Asesoría México, S.A. de C.V. kein unabhängiger Anlageberater gemäss 

ihrer Beziehung zur Credit Suisse AG, einem ausländischen Finanzinstitut, 
und ihrer indirekten Beziehung zur Grupo Financiero Credit Suisse (Mexiko), 
S.A. de C.V. Die Personen, die dieses Dokument erstellt haben, erhalten 

von keinem anderen Unternehmen der Credit Suisse Group als demjenigen, 

das sie beschäftigt, eine Zahlung oder Vergütung. Niederlande: Dieser 
Bericht wird von Credit Suisse (Luxembourg) S.A. Netherlands Branch 

(«niederländische Zweigniederlassung») veröffentlicht, die eine Niederlas-
sung von Credit Suisse (Luxembourg) S.A. ist, einem ordnungsgemäss 
zugelassenen Kreditinstitut im Grossherzogtum Luxemburg unter der An-

schrift 5, rue Jean Monnet, L-2180 Luxemburg. Die niederländische Zweig-
niederlassung unterliegt der prudentiellen Aufsicht der luxemburgischen 
Aufsichtsbehörde Commission de Surveillance du Secteur Financier (CSSF) 

und der niederländischen Aufsichtsbehörde De Nederlansche Bank (DNB) 
sowie der niederländischen Marktaufsicht Autoriteit Financiële Markten 

(AFM). Österreich: Dieser Bericht wird von CREDIT SUISSE (LUXEM-
BOURG) S.A. Zweigniederlassung Österreich («österreichische Zweignieder-

lassung») veröffentlicht, die eine Niederlassung von CREDIT SUISSE (LU-
XEMBOURG) S.A. ist, einem ordnungsgemäss zugelassenen Kreditinstitut 
im Grossherzogtum Luxemburg unter der Anschrift 5, rue Jean Monnet, L-

2180 Luxemburg. Die österreichische Zweigniederlassung unterliegt der 
prudentiellen Aufsicht der luxemburgischen Aufsichtsbehörde Commission 
de Surveillance du Secteur Financier (CSSF), 283, route d'Arlon, L-2991 

Luxemburg, Grossherzogtum Luxemburg und der österreichischen Finanz-
marktaufsichtsbehörde (FMA), Otto-Wagner Platz 5, A-1090 Wien, Öster-

reich. Portugal: Dieser Bericht wird von Credit Suisse (Luxembourg) S.A., 
Sucursal em Portugal («portugiesische Zweigniederlassung») veröffentlicht, 

die eine Niederlassung von Credit Suisse (Luxembourg) S.A. ist, einem 
ordnungsgemäss zugelassenen Kreditinstitut im Grossherzogtum Luxemburg 
unter der Anschrift 5, rue Jean Monnet, L-2180 Luxemburg. Die portugiesi-

sche Zweigniederlassung unterliegt der prudentiellen Aufsicht der luxembur-
gischen Aufsichtsbehörde Commission de Surveillance du Secteur Financier 
(CSSF) und der portugiesischen Aufsichtsbehörde Comissão do Mercado 

dos Valores Mobiliários (CMVM). Saudi-Arabien: Diese Informationen 
werden von der Credit Suisse Saudi Arabia (CR Number 1010228645) 
veröffentlicht, die von der saudi-arabischen Aufsichtsbehörde (Saudi Arabian 

Capital Market Authority) gemäss der Lizenz Nr. 08104-37 vom 
23.03.1429 d. H. bzw. 21.03.2008 n. Chr. ordnungsgemäss zugelassen 
und beaufsichtigt ist. Der Sitz der Credit Suisse Saudi Arabia liegt in der 

King Fahad Road, Hay Al Mhamadiya, 12361-6858 Riyadh, Saudi-Arabien. 

Website: https://www.credit-suisse.com/sa. Südafrika: Die Verteilung 
dieser Informationen erfolgt über Credit Suisse AG, die als Finanzdienstleis-

ter von der Financial Sector Conduct Authority in Südafrika unter der FSP-
Nummer 9788 registriert ist, und/oder über Credit Suisse (UK) Limited, die 
als Finanzdienstleister von der Financial Sector Conduct Authority in Südafri-

ka unter der FSP-Nummer 48779 registriert ist. Spanien: Dieser Bericht 

wird in Spanien von der Credit Suisse AG, Sucursal en España, einem 
Unternehmen, das bei der Comisión Nacional del Mercado de Valores 

eingetragen ist, verteilt. Türkei: Die hierin enthaltenen Anlageinformationen, 

Anmerkungen und Empfehlungen fallen nicht unter die Anlageberatungstä-
tigkeit. Die Anlageberatungsleistungen für Kunden werden in massge-
schneiderter Form von den dazu berechtigten Instituten erbracht, und zwar 

unter Berücksichtigung der jeweiligen Risiko- und Ertragspräferenzen 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 Renditepräferenzen möglicherweise nicht 
geeignet. Eine Anlageentscheidung ausschliesslich auf Basis der hierin 
enthaltenen Informationen resultiert möglicherweise in Ergebnissen, die nicht 

Ihren Erwartungen entsprechen. Der Vertrieb dieses Berichts erfolgt durch 
Credit Suisse Istanbul Menkul Degerler Anonim Sirketi, die vom Capital 
Markets Board of Turkey beaufsichtigt wird und ihren Sitz an der folgenden 

Adresse hat: Levazim Mahallesi, Koru Sokak No. 2 Zorlu Center Terasevler 

No. 61 34340 Besiktas/ Istanbul, Türkei. Vereinigtes Königreich: Der 
Vertrieb dieses Berichts erfolgt über Credit Suisse (UK) Limited. Credit 
Suisse (UK) ist von der Prudential Regulation Authority zugelassen und wird 

von der Financial Conduct Authority und der Prudential Regulation Authority 
beaufsichtigt. Wird dieser Bericht im Vereinigten Königreich von einem 
ausländischen 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 Königreich 
verteilt wird oder zu Auswirkungen im Vereinigten Königreich führen könnte, 

stellt dieses Dokument eine von Credit Suisse (UK) Limited genehmigte 
Finanzwerbung dar. Credit Suisse (UK) Limited ist durch die Prudential 
Regulation Authority zugelassen und wird hinsichtlich der Durchführung von 

Anlagegeschäften im Vereinigten Königreich durch die Financial Conduct 
Authority und die Prudential Regulation Authority beaufsichtigt. Der einge-
tragene Geschäftssitz von Credit Suisse (UK) Limited ist Five Cabot Square, 

London, E14 4QR. Bitte beachten Sie, dass die Vorschriften des britischen 
Financial Services and Markets Act 2000 zum Schutz von Privatanlegern für 
Sie nicht gelten und dass Sie keinen Anspruch auf Entschädigungen haben, 

die Anspruchsberechtigten («Eligible Claimants») im Rahmen des britischen 
Financial Services Compensation Scheme möglicherweise ausgerichtet 
werden. Die steuerliche Behandlung hängt von der individuellen Situation 

des einzelnen Kunden ab und kann sich in Zukunft ändern. 

 

USA: WEDER DIESER BERICHT NOCH KOPIEN DAVON DÜRFEN IN 

DIE VEREINIGTEN STAATEN VERSANDT, DORTHIN MITGENOMMEN 

ODER AN US-PERSONEN ABGEGEBEN WERDEN. (IM SINNE DER 

REGULIERUNG S DES US SECURITIES ACT VON 1933, IN SEINER 

GÜLTIGEN FASSUNG). 

 

Das vorliegende Dokument darf ohne schriftliche Genehmigung der Credit 

Suisse weder vollständig noch auszugsweise vervielfältigt werden. Copyright 

© 2019 Credit Suisse Group AG und/oder mit ihr verbundene Unterneh-

men. Alle Rechte vorbehalten. 
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