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Editorial

Liebe Leserinnen und Leser

Mitarbeitende sind ein zentraler Erfolgsfaktor fir Unternehmen, besonders in der kundenorientier-
ten und arbeitsintensiven Detailhandelsbranche. Jiingst gestaltet sich die Suche nach Arbeitskraf-
ten in diesem Sektor jedoch schwierig. Analog zur gesamtwirtschaftlichen Entwicklung in der
Schweiz hat die Arbeitslosigkeit im Detailhandel im vergangenen Jahr ein Rekordtief erreicht, und
die Zahl offener Stellen ist stark angestiegen. Mehr denn je verzeichnet die Branche eine Knapp-
heit an Arbeitskraften und Schwierigkeiten bei der Rekrutierung. Aufgrund der hohen Bedeutung
der Mitarbeitenden im Detailhandel beleuchten wir im diesjahrigen Fokusthema verschiedene As-
pekte dieser Problematik. Denn mit Blick auf langerfristige Entwicklungen wie der Veranderung
der Anforderungsprofile im Zuge der Digitalisierung und der bevorstehenden Pensionierungswelle
der Babyboomer wird der Arbeitskraftemangel im Detailhandel auch in Zukunft ein Thema bleiben.
Wir analysieren ab S. 10 diverse Aspekte der Mitarbeiterfluktuation, die Griinde fiir Branchenab-
gange sowie die Entwicklung der Eintrittsquote. Zudem thematisieren wir, welche neuen Wege
bezlglich Mitarbeitergewinnung und -bindung im Detailhandel zurzeit eingeschlagen werden und
welche Massnahmen dabei von Entscheidungstragern als besonders zielflihrend eingeschétzt
werden. Mehr dazu erfahren Sie ab S. 14.

Nicht nur der ausgetrocknete Arbeitsmarkt machte den Detailhandlern 2022 zu schaffen. Der
Ausbruch des Kriegs in der Ukraine, die gestiegenen Energiepreise und die aufflammende Inflati-
on trilbten den konjunkturellen Ausblick. Die Schweizer Wirtschaft zeigte sich durchaus wider-
standsfahig gegenlber dem schwierigen globalen Umfeld. Doch der Detailhandel sah sich zusatz-
lich mit dem Verblassen der Pandemie-Sondereffekte konfrontiert und verzeichnete so ein riick-
laufiges Umsatzwachstum. Zudem konnten gemass der alljahrlichen Expertenbefragung von Fuh-
rer & Hotz die Unternehmen die steigenden Kosten nicht vollumfénglich an die Konsumenten wei-
tergeben, was zusatzlich Druck auf ihre Gewinne ausibte. Rund die Hélfte der befragten Handler
und Hersteller hat folglich 2022 die budgetierten Gewinnziele verfehlt.

Wie sehen vor diesem Hintergrund die Perspektiven fir das Jahr 2023 aus? Aus makrodkonomi-
scher Sicht bleibt der konjunkturelle Ausblick zunéchst getriibt. Doch Konsumtreiber wie die Zu-
wanderung, eine tiefe Arbeitslosenquote und ein leichtes Reallohnwachstum stimmen uns verhal-
ten optimistisch. Die von Fuhrer & Hotz befragten Entscheidungstrager geben sich derweil im
Vergleich zum Vorjahr eher zurlickhaltend in Bezug auf ihre Umsatz- und Gewinnplanung.

Wir wiinschen lhnen eine spannende und anregende Lekttre.

] ,’/,./
r A Mo
J qoi lilawe

Christophe Mdiller Claude Maurer
Leiter Large Swiss Corporates Chefékonom Schweiz
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Management Summary

Riickgang der
Umsétze 2022

Fehlende
Brancheneintritte und
mangelnder
Nachwuchs pragen
die Personalsituation

Detailhdndler und
Industrie schlagen
auf der <Employee
Journey» neue Wege
ein

Verbreitetere
Internetnutzung
erhoht Potenzial fir
Onlinehandel

Umsatze dirften
2023 leicht
zunehmen

Mehr als die Halfte
erreichte oder
Ubertraf die
Umsatzziele 2022

Umsatzplanung fir
2023
unterdurchschnittlich
positiv

Die Umsatze im Schweizer Detailhandel waren 2022 trotz robustem Arbeitsmarkt und steigender
Zuwanderung riicklaufig. Besonders jene Segmente, die von den Umstanden der Pandemie profi-
tieren konnten, blssten ohne diese Sondereffekte an Umsatzwachstum ein. Dazu gehérte allen
voran der Bereich Food/Near-Food, der gemass unseren Schatzungen einen deutlichen Umsatz-
riickgang verzeichnete (—4.5%). Das Non-Food-Segment durfte sich vergleichsweise besser
gehalten haben (-1.2%), gestutzt durch den Nachholkonsum insbesondere im Bereich Freizeit.

Die gute Arbeitsmarktlage nach der Pandemie zeigt sich auch im Detailhandel: Die Arbeitslosigkeit
ist rekordtief und die Anzahl offener Stellen hoch. Als Folge davon sehen sich zahlreiche Detail-
héandler jedoch verstarkt mit Rekrutierungsschwierigkeiten und Arbeitskraftemangel konfrontiert.
Die Ursache dafUr I&sst sich nicht etwa in einer erhéhten Anzahl Abgénge wahrend der Pandemie
finden. Haupttreiber scheinen vielmehr fehlende Brancheneintritte und mangelnder Nachwuchs zu
sein. Massnahmen gegen diesen Arbeitskraftemangel dirften sich in der langen Frist lohnen,
denn durch die fortschreitende Digitalisierung, die damit verbundene Veradnderung der Anforde-
rungsprofile und die bevorstehende Pensionierungswelle der Babyboomer wird die Thematik fir
Detailhandler auch in Zukunft relevant bleiben.

Die Expertenumfrage von Fuhrer & Hotz zeigt, dass Unternehmen der Detailhandels- und Kon-
sumguterbranche angesichts der angespannten Arbeitsmarktsituation neue Wege der Mitarbeiter-
gewinnung und -bindung eingeschlagen haben. Insbesondere eine wertschatzende Flhrungskul-
tur, flexible Arbeitszeitmodelle und Weiterbildungsmaéglichkeiten werden dabei als zielfiihrend ein-
gestuft. Um dem Problem des fehlenden Nachwuchses entgegenzutreten, steht besonders die
Attraktivitatssteigerung der Arbeitgebermarke im Vordergrund. Das sich Auseinandersetzen mit
den Bedlrfnissen der Mitarbeitenden und den nachwachsenden Generationen ist dabei ein
Schllsselfaktor fur den langfristigen Erfolg der Unternehmen.

Die Pandemie hat indes auch dem Wachstum des Onlinehandels einen markanten Schub gege-
ben. Dabei haben Konsumenten nochmals deutliche Fortschritte hinsichtlich digitaler Kompeten-
zen gemacht, was den Erfolg des Onlinehandels in Zukunft vorantreiben dirfte. Insbesondere
&ltere Konsumenten haben sich bezlglich Internetnutzung in den letzten Jahren nochmals deutlich
gesteigert und dadurch die Zielgruppe des Onlinehandels vergrossert. Doch auch bei der jungen
Generation gibt es weiteres Potenzial. Hier durfte die verbreitete Nutzung der sozialen Medien
dem Onlinekanal «Social Commerce» Aufwind geben.

Das Wirtschaftswachstum durfte sich 2023 verlangsamen. Eine weiterhin stabile Arbeitsmarktla-
ge, ein leichtes Reallohnwachstum sowie die Zuwanderung sollten jedoch die Detailhandelsumsat-
ze stitzen und zu einem zaghaften realen Umsatzwachstum verhelfen. So dirften die nominalen
Umsétze im Food/Near-Food-Bereich um rund 2.1% zunehmen, nicht zuletzt aufgrund der erwar-
teten Teuerung (+1.6%). Uber alle Non-Food-Segmente hinweg ist mit einem nominalen Um-
satzwachstum von rund 0.8% zu rechnen; die einzelnen Segmente dirften sich aber unterschied-
lich entwickeln. Die Inflation im Non-Food-Segment sollte sich zudem im Verlauf des Jahres nor-
malisieren.

Die Planung fir 2022 war aufgrund der pandemiebedingten Unsicherheiten fir die Detailhandler
herausfordernd. Mit dem Ausbruch des Kriegs in der Ukraine und den darauffolgenden Preisan-
stiegen kam ein weiterer unvorhersehbarer Faktor ins Spiel. Nichtsdestotrotz konnte Uber die
Hélfte der Umfrageteilnehmer ihre Umsatzziele erreichen. Preissteigerungen konnten jedoch nicht
vollumfanglich an die Konsumenten weitergegeben werden, was die Gewinne unter Druck setzte.

Nur 57% der Umfrageteilnehmer gehen davon aus, dass sie ihre Umséatze 2023 im Vorjahresver-
gleich steigern kénnen. Dabei ist die Food/Near-Food-Branche am optimistischsten. Die Experten
erwarten zudem eine weitere Umsatzverlagerung vom Offline- zum Onlinekanal. Profitieren davon
dirften hauptsachlich Anbieter aus der Schweiz. Rund 80% der befragten Detailh&ndler wollen
zudem ihre Verkaufsflachen anpassen. Das Food/Near-Food-Segment plant, die Verkaufsflachen
insbesondere fir ein grosseres Warenangebot zu erweitern, wéahrend im Non-Food-Segment
vereinzelte Schliessungen geplant sind.
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Rlckblick 2022

Ende der Sonderkonjunktur im
Schweizer Detailhandel

Detailhandelsumsatz
2022 im Minus

Konsumenten-
stimmung triibte
sich ein

Vollbeschéftigung
und Zuwanderung
stitzten Konsum

Die Schweizer Wirtschaft zeigte sich 2022 trotz steigenden Konjunkturunsicherheiten
resilient. Der robuste Arbeitsmarkt stitzte zwar den Konsum, doch dies vermochte den
Wegfall der Pandemie-Sondereffekte nicht wettzumachen. Insgesamt war 2022 ein eher
erniichterndes Jahr fiir den Detailhandel.

Nach zwei pandemiebedingt umsatzstarken Jahren fiel die Nachfrage im Detailhandel 2022 ohne
diese Sondereffekte wieder tiefer aus. Gemass unseren Schatzungen schrumpften die nominalen
Umsétze gegentber 2021 um 2.6%. Nach wie vor lagen die Detailhandelsumséatze aber Gber den
Vorpandemiewerten (+5.7% ggt. 2019) und erreichten somit dennoch ein vergleichsweise hohes
Niveau.

Das Jahr 2022 war von schwierigen Rahmenbedingungen gepragt. Der Ausbruch des Kriegs in
der Ukraine, die gestiegenen Energiepreise und die eingetriibten Konjunkturaussichten driickten
auf die Konsumentenstimmung. Zwar schlugen sich die hohen Energiekosten aufgrund des star-
ken Schweizer Frankens und der Preisregulierungen nur abgeschwacht auf die Haushalte durch,
doch besonders Preissteigerungen von Erdélprodukten sowie Importglitern fihrten 2022 zu einer
Inflation von schatzungsweise 2.9%. Damit erreichte die Inflationsrate das héchste Niveau seit 15
Jahren. Die Teuerung fiel hierzulande jedoch deutlich tiefer aus als im Ausland.

Die Schweizer Wirtschaft zeigte sich in diesem schwierigen Umfeld resilient, und die Lage am
Arbeitsmarkt blieb robust. Trotz steigenden Konjunkturunsicherheiten erreichte die saisonbereinig-
te Arbeitslosenquote den tiefsten Wert der letzten 20 Jahre (vgl. Abb. 1). Im Durchschnitt lag die
Arbeitslosenquote 2022 bei 2.2%. Auch die Beschéftigung legte im Vorjahresvergleich deutlich
zu. Dies trug zur guten Erwerbssituation der Haushalte bei, was wiederum den Konsum stiitzte.
Die stabile Arbeitsmarktlage wirkte sich auch auf die Léhne aus. Nach Uber einem Jahrzehnt
verhaltenen Wachstums legten die Nominalléhne kraftig zu (vgl. Abb. 2). Insgesamt mussten
Schweizer Konsumenten jedoch trotzdem einen Reallohnriickgang hinnehmen, da die Inflation
diese Zunahme zunichtemachte. Einen positiven Impuls erhielt der private Konsum auch durch die
Zuwanderung. Die Nettozuwanderung dirfte 2022 rund 75'000 Personen betragen haben, deut-
lich mehr als in den vergangenen Jahren. Dies spiegelte die hierzulande noch robuste Konjunktur
wider. Die tUber 60'000 Gefliichtete aus der Ukraine (Schutzstatus S) sind in diesen Zuwande-
rungszahlen nicht mitbertcksichtigt, weil sie dem Asylbereich zugeordnet und erst nach einer
Aufenthaltsdauer von 12 Monaten zur stdndigen ausléndischen Wohnbevélkerung gezahit werden.
Sie durften 2022 jedoch eine zusatzliche demografische Stiitze fir den Konsum gebildet haben.

Abb. 1: Arbeitslosenquote so tief wie seit 20 Jahren nicht mehr

Anzahl der registrierten Arbeitslosen geteilt durch Anzahl der Erwerbspersonen
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Abb. 2: Lohnanstiege von Inflation zunichtegemacht
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Wechselkurse
starkten Schweizer
Kaufkraft im Ausland

Auslandeinkaufe
blieben trotz héheren
Preisen attraktiv

Preise stiegen auch
im Detailhandel

Starkerer
Wachstumsriickgang
im Food-Bereich

An der Wahrungsfront wertete der Schweizer Franken gegentiber dem Euro im Jahresverlauf
deutlich auf. Anfang 2022 notierte der EUR/CHF-Wechselkurs noch bei 1.05, im Verlauf des
Jahres sank er zwischenzeitlich auf 0.95. Dies hatte einerseits zur Folge, dass Importe in die
Schweiz gunstiger wurden, was zur tieferen Inflation in der Schweiz im Vergleich zum Ausland
beitrug. Andererseits starkte die Aufwertung des Frankens gegentiber dem Euro die Kaufkraft von
Schweizern im Ausland.

Zur Beurteilung der Kaufkraft der Konsumenten im Ausland missen neben den Wechselkurs-
auch die Preisentwicklungen betrachtet werden. Preissteigerungen fielen in den Nachbarlandemn
deutlich stérker aus als in der Schweiz. Dadurch ndherten sich die auslandischen Preisniveaus
dem hiesigen an. Die Aufwertung des Schweizer Frankens wirkte jedoch in die entgegengesetzte
Richtung und machte den Effekt der hdheren Teuerung im Ausland mehr als wett. Insgesamt
nahm also die Attraktivitit der Auslandeinkaufe prinzipiell wieder zu. Schatzungen zu den Umsat-
zen im stationdren Einkaufstourismus zeigen, dass diese nach einem markanten Rickgang wah-
rend der Pandemie sukzessive wieder zunahmen. Entgegen den Erwartungen bezliglich der realen
Kaufkraftentwicklung von Schweizern im Ausland scheinen die stationaren Einkaufe im nahen
Ausland im vergangenen Jahr aber nicht drastisch in die Hohe geschnellt zu sein (vgl. Abb. 3).
Der verteuerte Anfahrtsweg aufgrund héherer Treibstoffpreise dirfte hier sicher eine Rolle gespielt
haben. Zudem hat sich das Verhalten der Konsumenten wahrend der Pandemie zu einem gewis-
sen Grad verandert: Der Onlinehandel erfreut sich weiterhin grosser Beliebtheit, und manche
Konsumenten durften sich an (Schnell-)Lieferdienste gewohnt haben, gerade im Lebensmittelbe-
reich. Zugleich deutet diese gemassigte Entwicklung auch auf die Preissensitivitat der Einkaufs-
touristen hin, denn Auslandeinkaufe scheinen bei gestiegenen Preisen an Beliebtheit einzubiissen.

Analog zur Teuerung in der Schweiz stiegen die Preise auch im Detailhandel, wenn auch weniger
ausgepragt (+1.8%). Dabei nahmen sie geméss unseren Schétzungen im Non-Food-Bereich
stéarker zu als im Segment Food/Near-Food (+1.9% ggu. +1.6%). Real durfte der Detailhandels-
umsatz also noch tiefer ausgefallen sein. Die Preisanstiege waren neben Lieferkettenproblemen
vorwiegend auf héhere Kosten und Inputpreise bei den Detailhdndlemn zurlickzufiihren. Der Haupt-
grund durften die markant gestiegenen Energiepreise gewesen sein (vgl. Exkurs: Energiekrise).
Die Detailhandler konnten jedoch ihre Kostensteigerungen nicht vollstandig an die Konsumenten
weitergeben, daher lasteten die gestiegenen Kosten auch auf den Margen der Detailhandler.

Insgesamt zeigte sich die Umsatzentwicklung im Non-Food-Segment, sowohl nominal als auch
real, dynamischer als im Food/Near-Food-Bereich (vgl. Abb. 4). So fielen die nominalen Umsétze
im Non-Food-Detailhandel um schétzungsweise 1.2%, im Gegensatz zu einem Riickgang von
rund 4.5% im Lebensmittelbereich. Besonders jene Segmente, die wahrend der Pandemie aus-
serordentliche Umsatzzunahmen erzielten, verzeichneten 2022 Wachstumsriickgange. Zu diesen
Segmenten gehdrten eindeutig der Lebensmittelbereich, aber auch die Non-Food-Segmente
Heimelektronik, Haushalt und Wohnen sowie Do-it-yourself, Garten und Autozubehér. Die zwei
Letzteren sahen sich zudem mit besonders ausgepragten Preisanstiegen konfrontiert. Neben den
verblassenden Pandemieeffekten belastete in den genannten Non-Food-Segmenten besonders
im ersten Halbjahr auch eine gewisse Nachfragesattigung die Umsatze. Eine nachholbedingte
Verschiebung des Konsums zu Dienstleistungen wie Erlebnisse, Reisen und Gastronomie diirfte
sich ebenfalls bemerkbar gemacht haben, im Food- wie auch im Non-Food-Bereich.

Abb. 3: Ausgaben fiir Einkaufstourismus nicht in H6he geschnelit

Geschétzte Ausgaben von Schweizern im stationdren Detailhandel im Ausland,

Veranderung ggu. 2019

—Osterreich

Deutschland —Frankreich

Abb. 4: Umsatzwachstum in vielen Segmenten ricklaufig
Nominale Detailhandelsumséatze, Wachstum ggu. Vorjahr
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Freizeit- und Von dieser Verschiebung profitierte das Segment Freizeit. Dieses konnte einen Nutzen aus dem

Bekleidungs- Nachholbedarf der Konsumenten ziehen und wuchs erneut deutlich (+4.8% ggu. 2021, +19.4%
segmente mit ggu. 2019). Leicht positives Wachstum verzeichnete auch der Bereich Bekleidung und Schuhe,
Umsatzplus der zu Beginn der Pandemie besonders stark getroffen wurde. In den Monaten Mai und Septem-

ber fiel in diesem Segment das Umsatzwachstum besonders hoch aus, die Konsumenten deckten
sich also zum Saisonwechsel neu ein. Mit der Riickkehr ins Blro und der Wiederaufnahme von
Anldssen erhohte sich zudem der Bedarf an neuen Outfits. Doch der Strukturwandel setzte sich
gerade auch aufgrund der Pandemie merklich fort. Mittlerweile wird fast jeder dritte Franken im
Bekleidungssegment online ausgegeben, und ein Teil dieser Umsatze fliesst ins Ausland ab.'
Dabei dirfte sich bei den positiven Umsatzergebnissen abzeichnen, dass wahrend der Pandemie
zahlreiche einheimische Anbieter ihre Onlineprasenz ausgebaut haben und dadurch ebenfalls,
zumindest zu einem gewissen Grad, von der Verschiebung zum Onlinekanal profitieren konnten.

Exkurs: Energiekrise fiihrt zu grossen Anpassungen bei den Betrieben

Der Handel ist geméss Input-Output-Daten zwar energieintensiver als andere Dienstleistungs-
branchen wie beispielsweise der Finanzsektor oder das Verlagswesen, aber der Bildungssektor
und die Unterhaltungsbranche sind noch deutlich starker auf Strom und Heizungswéarme ange-
wiesen. Insgesamt weist der Dienstleistungssektor im Schweizer Durchschnitt eine relativ nied-
rige Energieintensitat auf: Die Inputfaktoren Ol, Strom und Gas sind fiir die Wertschépfung weit
weniger bedeutend als in den meisten Industriesektoren.

So Uberrascht es nicht, dass sich Dienstleistungsunternehmen etwas seltener als Industriebe-
triebe auf eine mogliche Energiemangellage vorbereitet haben. Dies ergibt sich aus einem
Energie-Spezial im Rahmen der monatlichen Umfrage unter Schweizer Einkaufsmanagern
(PMI), welche die Credit Suisse in Zusammenarbeit mit procure.ch durchfuhrt. Es zeigt, wie
Schweizer Unternehmen mit der Energiekrise umgehen. Mit 62% (verglichen mit 79% in der
Industrie) haben immerhin fast zwei Drittel der Dienstleister konkrete Schritte fiir den Fall einer
Strommangellage unternommen oder planen solche noch. Die am haufigsten ergriffene Mass-
nahme ist dabei eine generelle Reduktion des Stromverbrauchs. Rund ein Drittel der Unter-
nehmen hat zudem Notstromaggregate oder Batterien angeschafft. Diese Massnahme scheint
in der Detailhandelsbranche gerade bei Shoppingcentern eine verbreitete Losung zu sein, um
grundlegende Funktionen wie Zutrittssysteme oder den Betrieb von (Tief-)Kihlanlagen fortlau-
fend gewahrleisten zu kdnnen. Auch die Installation von Photovoltaikanlagen gehért zum Mass-
nahmenkatalog, wenn auch deutlich seltener als in der Industrie — vermutlich, weil Dienstleis-
tungsbetriebe ihre Geschaftsraume haufig mieten. Als Vorbereitung auf eine Gasmangellage ist
dagegen im Dienstleistungssektor die Reduzierung der Raumtemperatur doppelt so stark ver-
breitet als in der Industrie.

Unabhangig von der Situation in diesem Winter dirfte der Gaspreis — und damit auch der
Strompreis in Europa und der Schweiz — noch Ianger deutlich erhoht bleiben. Im kommenden
Frihling gilt es namlich, die Speicher erneut zu fiillen. Anders als im Jahr 2022, als bis Ende
August zumindest noch ein Teil der russischen Gaslieferungen durch die Pipeline Nord Stream
1 dafir genutzt wurden, steht dann praktisch kein russisches Gas mehr zur Verfigung, und die
Licke muss mit zusatzlichem Flussigerdgas (LNG) geftillt werden. Dafiir beschafft Europa die
entsprechenden Mengen am LNG-Weltmarkt und steht dabei in Konkurrenz mit asiatischen
Landern. Vor allem wenn dann China, dessen Energienachfrage wéhrend eines Grossteils des
Jahres 2022 durch COVID-19-Einschrankungen gedampft wurde, wieder als grosser Kaufer
am Weltmarkt auftritt, werden die Gaspreise nur wenig Spielraum nach unten haben.

Unternehmen tun also gut daran, sich auf anhaltend héhere Energiepreise vorzubereiten — und
gemass unserer PMI-Umfrage tun sie das auch. So hat der Preisschub der vergangenen Mo-
nate einen Sprung bei den Investitionen in die Energiewende ausgelost. Gaben vor Kriegsbe-
ginn noch 14% der teiinehmenden Betriebe an, keinerlei Investitionen zu planen, ist dieser
Anteil bis Oktober auf 7% gefallen. Einen starken Zuwachs haben vor allem Energieeffizienz-
massnahmen und Investitionen in erneuerbare Energien erfahren. Dies sind nicht nur gute
Nachrichten fir die Resilienz in der aktuellen Energiekrise, sondern auch fir die Bewaltigung
des Klimawandels.

! Quelle: GIK
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Onlinehandel

Digitale Kompetenzen stutzen
Onlinehandel

Der Onlinehandel konnte 2022 die hohen Wachstumsraten der beiden Vorjahre nicht
tbertreffen, die Umséatze blieben jedoch auf hohem Niveau. Dazu beigetragen haben
nicht zuletzt die erweiterten digitalen Kompetenzen und Interessen der Konsumenten.

Onlinehandel dirfte Der Onlinehandel dirfte sich gemass unseren Schatzungen 2022 auf seinem hohen Niveau ge-

weiterwachsen halten haben (vgl. Ausblick, S. 18). Aussergewthnlich hohe Wachstumsraten wie wahrend der
beiden Pandemiejahre konnten aber nicht mehr erreicht werden. Dennoch wird der Onlinehandel
auch in Zukunft weiterwachsen, nur langsamer. Ein entscheidender Pfeiler des Onlinehandelser-
folgs ist die Internetnutzung und -kompetenz der Bevélkerung. Der markante Auftrieb des Online-
handels wahrend der Pandemie erfolgte nicht zuletzt aufgrund der digitalen Anpassungsfahigkeit
der Konsumenten. Denn es zeigt sich, dass sich die Internetnutzung und die digitalen Kompeten-
zen der Schweizer Bevolkerung aufgrund der besonderen Umsténde der Pandemie und der damit
verbundenen Anreize des Onlinehandels nochmals deutlich verbessert haben, besonders bei der
Altersgruppe 60 Jahre und alter (vgl. Abb. 1).

Digitale Kompetenz Die Erweiterung der digitalen Kompetenzen und damit auch der Zielgruppen tragt so auch nach
erschliesst neue der Pandemie zum anhaltenden Erfolg des Onlinehandels bei. Obwohl Konsumenten tiber 60
Zielgruppen Jahre weniger online einkaufen als die jiingeren Altersgruppen, sind mit 40% fast die Halfte der

&lteren Generation ebenfalls im Onlineshopping aktiv. Insgesamt tatigten rund 71% der Bevélke-
rung in den letzten drei Monaten einen Einkauf im Internet. Die Schweiz positioniert sich damit im
europdischen Vergleich im oberen Viertel (vgl. Abb. 2). Bei den getatigten Onlinekaufen handelt
es sich am meisten um Produkte aus dem Bereich Kleidung, Schuhe, Accessoires (45%), gefolgt
von Geraten der Unterhaltungselektronik / Haushaltsgeraten und Mobel / Haushaltsartikel / Gar-
tenartikel (je 26%). Seltener werden Lebensmittel online bestellt, sie machen nur rund 13% der
Onlinekaufe aus. Innerhalb der einzelnen Segmente tatigen Frauen mehr Onlinekdufe im Beklei-
dungssegment als Ménner, wahrend Manner deutlich haufiger Lebensmittel online bestellen als
Frauen. Das Lebensmittelsegment scheint zudem besonders bei der mittleren Altersklasse der
30- bis 59-Jahrigen beliebt, wohl aus Bequemlichkeit neben der Arbeitstatigkeit.

Social-Media-Nutzung  Des Weiteren hat in den letzten Jahren auch der Gebrauch von Social Media Uber alle Altersgrup-

bietet Potenzial pen zugenommen. 62% der Bevolkerung beteiligen sich an einem sozialen Netzwerk, bei den 15-
bis 29-Jahrigen sind es gar 91%. In derselben Altersgruppe nutzen zudem 51% das Internet iber
zwanzig Stunden pro Woche. Dies deutet auf das Potenzial fiir einen weiteren, aufstrebenden
Kanal des Onlinehandels hin, den Einkauf via Social Media, auch genannt Social Commerce.

Abb. 1: Internetnutzung steigt weiter an Abb. 2: Schweizer kaufen haufiger als EU-Durchschnitt online ein

Internetnutzungsmodalitaten nach Altersgruppe, in % Anteil der Gesamtbevolkerung, der in den letzten 3 Monaten jegliche physische
Produkte im Internet gekauft hat, in %, ausgewahlte Lander

m2019 = 2021
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40% Frankreich

Deutschland
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Total |15 bis 29|30 bis 59| 60 Jahre | Total |15 bis 29|30 bis 59| 60 Jahre Spanien
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Letzter Datenpunkt: 2021 Letzter Datenpunkt: 2021
Quelle: Bundesamt fur Statistik Quelle: Eurostat
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Fokus — Arbeitsmarkt

Mangelnder Nachwuchs,
fehlende Brancheneintritte

Arbeitsmarktlage im
Detailhandel
tiberdurchschnittlich
angespannt

Rekrutierungs-
schwierigkeiten
unterscheiden sich
nach Bildungsniveau

Analyse der Ursachen
anhand der
Arbeitsmarktmobilitat

In zahlreichen Branchen herrschte 2022 ein Mangel an Arbeitskraften. Auch die
Detailhandelsbranche verzeichnete Rekrutierungsschwierigkeiten. Die Fluktuation und
insbesondere die Branchenabgange haben sich jedoch durch die Pandemie nicht
verscharft. Die Ursache fiir den Mangel an Arbeitskraften dirfte sich stattdessen in
nicht kompensierbaren Abgédngen und fehlendem Nachwuchs finden.

Fachkraftemangel und Rekrutierungsschwierigkeiten pragten 2022 den Schweizer Arbeitsmarkt.
Wie zahlreiche weitere Branchen ist auch der Detailhandel betroffen. Im 3. Quartal 2022 fiel die
Zahl registrierter Arbeitsloser in der Detailhandelsbranche auf den tiefsten Wert seit zehn Jahren,
wahrend die Zahl offener Stellen Rekordwerte erreichte. Dieses Verhéltnis zwischen offenen Stel-
len und Arbeitslosen, auch Arbeitsmarktanspannung genannt, ist ein Indikator dafir, wie schwierig
es fUr Arbeitgeber ist, eine offene Stelle zu besetzen. Nachdem die Arbeitsmarktanspannung
wahrend der Coronapandemie zurlickgegangen war, verzeichnet sie seit mehreren Quartalen wie-
der einen starken Anstieg (vgl. Abb. 1). Dabei fallt die Arbeitsmarktanspannung im Detailhandel
hoher aus als in der Gesamtwirtschaft. Im Branchenvergleich ist der Detailhandel jedoch nicht der
Sektor mit den ausgepragtesten Schwierigkeiten.

Innerhalb der Branche sind die Rekrutierungsschwierigkeiten ebenfalls unterschiedlich ausgeprégt.
Im Handel? wie auch in der Gesamtwirtschaft sind diese in den vergangenen Quartalen in allen
Bildungsniveaus gestiegen (vgl. Abb. 2). Schwierig scheint sich die Suche nach Mitarbeitenden
mit mehr als der obligatorischen Schulbildung zu gestalten, besonders bei Mitarbeitenden, die eine
Berufslehre oder hohere Berufsbildung absolviert haben. Mitarbeitende mit einer Berufslehre sind
dabei im Detailhandel deutlich schwieriger zu finden als in der Gesamtwirtschaft.

Was sind die Griinde fir diese Uberdurchschnittlichen Rekrutierungsschwierigkeiten im Detailhan-
del? Um diese Frage zu beantworten, analysieren wir im folgenden Daten der schweizerischen
Arbeitskrafteerhebung (SAKE). Dies ermdéglicht eine genauere Betrachtung der Arbeitsmarktmobi-
litat und des Arbeitnehmerverhaltens, die auch Schlisse auf die strukturellen Faktoren hinter der
angespannten Arbeitsmarktlage zulésst.

Abb. 1: Arbeitsmarkt aus Arbeitgebersicht angespannt

Verhaltnis zwischen offenen Stellen (geméss Jobradar) und registrierten Arbeitslosen
(gemass Staatssekretariat fir Wirtschaft SECO)

Detailhandel
2.5

Abb. 2: Rekrutierungsschwierigkeiten variieren nach Bildungsniveau

Rekrutierungsschwierigkeiten: Anteil der Unternehmen (nach Beschaftigung gewich-
tet), die Arbeitskrafte nur schwer bzw. nicht gefunden haben, in %

—Gesamtwirtschaft Handel: Obligatorische Schule Gesamtwirtschaft: Obligatorische Schule
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Letzter Datenpunkt: 3. Quartal 2022
Quelle: Staatssekretariat fir Wirtschaft, x28 AG, Credit Suisse
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Letzter Datenpunkt: 3. Quartal 2022
Quelle: Bundesamt fiir Statistik

2 Handel inkl. Grosshandel und Autogewerbe. Keine gesonderten Daten fur den Detailhandel verfligbar.
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Nicht mehr
Branchenabgéange
wahrend der
Pandemie

Haufigkeit von
Branchenwechseln
unterscheidet sich
nach Bildungsstand,
Alter und Pensum

Leichter Riickgang
der Brancheneintritte

Riickgang der
Ausbildungsintensitat

Ein Aspekt ist die Mitarbeiterfluktuation. Diskrepanzen zwischen Branchenabgangen und Bran-
cheneintritten kdnnten eine Ursache flr den Mangel an Arbeitskraften darstellen. Die Rotations-
quote, im Folgenden definiert als Anteil der Beschaftigten, die seit dem letzten Quartal die Bran-
che verlassen haben, liefert zur Einschatzung der Branchenabgange genauere Informationen. Im
Detailhandel betrug die Rotationsquote im 1. Halbjahr 2022 rund 6.5%. Dabei waren rund 2.6%
dieser Bewegungen auf Branchenwechsel zurlickzufihren, 2.1% auf Arbeitsmarktaustritte (also
beispielsweise Pensionierungen) und 1.7% auf den Schritt in die Erwerbslosigkeit (vgl. Abb. 3).
Die detailhandelsspezifische Rotationsquote liegt generell leicht iber dem Durchschnitt der Ge-
samtwirtschaft. Sie ist jedoch nicht so hoch wie beispielsweise in der Gastronomie, die historisch
eine hohe Fluktuation aufweist. Unsere Analyse zeigt zudem, dass die Coronapandemie die Ab-
gange aus der Detailhandelsbranche nicht erhéht hat. Dies trotz der im Detailhandel einge-
schrankten Verbreitung von flexiblen Arbeitsmodellen wie dem Homeoffice, welche in der Ge-
samtwirtschaft aufgrund der Pandemie Auftrieb erhalten haben und inzwischen von den Arbeits-
kraften geschéatzt werden. Dies deutet darauf hin, dass das Phanomen einer tendenziell Gber-
durchschnittlich hohen Rotationsquote in der Detailhandelsbranche bereits zuvor bestanden haben
dirfte.

Eine genauere Betrachtung der Eigenschaften von Beschaftigten, welche die Detailhandelsbran-
che Uber die Zeit verlassen haben, zeigt, dass ein hoherer Anteil der Erwerbstétigen mit hdheren
Bildungsabschliissen den Detailhandel verlasst. Bei jingeren Beschaftigten und jenen mit einem
tieferen Beschaftigungsgrad werden ebenfalls haufiger Branchenwechsel beobachtet. Seltener
verlassen den Detailhandel hingegen jene Beschaftigten, die unterstelite Mitarbeiter haben.

Neben Branchenabgéngen wird die Anzahl der in der Branche aktiven Arbeitskrafte durch Bran-
cheneintritte bestimmt (vgl. Abb. 4). Die Eintrittsquote, definiert als Anteil Beschéftigte, die seit
dem vorherigen Quartal in die Detailhandelsbranche eingetreten sind, ist hierbei in den letzten
Jahren durchschnittlich leicht gesunken. Die hdchsten Eintrittsquoten sind bei den Arbeitnehmern
mit dem tiefsten Bildungsstand zu beobachten, hauptséchlich getrieben durch Zugénge von Er-
werbslosen. Dies widerspiegelt sich auch in den beobachteten niedrigeren Rekrutierungsschwie-
rigkeiten bei Geringqualifizierten (vgl. Abb. 2). Ein Vergleich der Anzahl Eintritte und Austritte zeigt,
dass Letztere in der Vergangenheit nicht vollstdndig durch zusétzliche Zugénge kompensiert wer-
den konnten.

Fehlende Eintritte werden auch auf dem Niveau der Lehrlinge registriert. Die Detailhandelsbran-
che ist eigentlich ein wichtiger Ausbildner. lhre Ausbildungsintensitét, also die Anzahl Lehrlinge an
der Gesamtbeschaftigung, ist traditionell hdher als in der Gesamtwirtschaft. In den letzten Jahren
hat sich die Ausbildungsintensitét im Detailhandel jedoch verringert. Gemass dem Nahtstellenba-
rometer blieb im Handel 2022 jede zehnte angebotene Lehrstelle unbesetzt. Als Griinde dafir
wurden ungeeignete oder fehlende Bewerbungen genannt. Dass der Nachwuchs zunehmend
fehlt, zeigt sich erneut auch im Indikator der Rekrutierungsschwierigkeiten nach Bildungsstand:
Personen mit einer Berufslehre kénnen nur erschwert gefunden werden (vgl. Abb. 2).

Abb. 3: Keine erhohten Branchenwechsel durch die Pandemie

Anteil der Beschaftigten, die seit der letzten Befragung im vorhergehenden Quartal
die Detailhandelsbranche verlassen haben, nach neuem Erwerbsstatus, in %*
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Letzter Datenpunkt: 1. Halbjahr 2022

Quelle: Bundesamt fiir Statistik, Credit Suisse

* Extrapolation aufgrund einer beschrankten Anzahl Beobachtungen. Die Resultate
sind mit grosser Vorsicht zu interpretieren.
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Abb. 4: Eintrittsquote ist tendenziell riicklaufig

Anteil der Beschaftigten, die seit der letzten Befragung im vorhergehenden Quartal in
die Detailhandelsbranche eingetreten sind, nach vorherigem Erwerbsstatus, in %*
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* Extrapolation aufgrund einer beschrankten Anzahl Beobachtungen. Die Resultate
sind mit grosser Vorsicht zu interpretieren.
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Unbefriedigende
Arbeitsbedingungen
treiben Wechsel an

Arbeitgeber sind sich
der Griinde bewusst

Strukturwandel und
demografische
Alterung als weitere
Einflussfaktoren

Der Detailhandel sieht sich also auf mehreren Ebenen mit fehlenden Brancheneintritten konfron-
tiert. Hat die Branche womdglich ein Attraktivitatsproblem? Um mégliche Ursachen fehlender
Eintritte sowie Grlinde fur Austritte zu beleuchten, greifen wir erneut auf die schweizerische Ar-
beitskrafteerhebung zuriick. Dort werden auch die Griinde flr Stellenwechsel und Stellensuche
erfragt. Wie in Abbildung 5 ersichtlich, wurden bei Austritten aus der Detailhandelsbranche in den
letzten Jahren hauptséchlich die unbefriedigenden Arbeitsbedingungen (47 %) als Grund fur den
Stellenwechsel genannt, gefolgt vom Wunsch nach Veranderung oder beruflichem Aufstieg
(36%). Besonders die Nennung unbefriedigender Arbeitsbedingungen ist im Detailhandel im Ver-
gleich zur Gesamtwirtschaft Gberdurchschnittlich hoch (Gesamtwirtschaft: 43%). Zudem gaben im
gesamtwirtschaftlichen Vergleich Gberdurchschnittlich viele Beschaftigte im Detailhandel den Lohn
als Grund fur die Suche nach einer neuen Stelle an.

Doch sind sich die Arbeitgeber der Beweggriinde ihrer Mitarbeiter bewusst? Um die Blickwinkel
der Arbeitnehmer und Arbeitgeber zu vergleichen, haben wir in der Expertenumfrage von Fuhrer &
Hotz Handler und Hersteller aus der Branche dazu befragt. Die Umfrageergebnisse deuten darauf
hin, dass sich die Detailhandler durchaus im Klaren tber die Haupttreiber der Stellenwechsel ihrer
Arbeitskréfte sind. Denn auch in der Expertenbefragung stehen unbefriedigende Arbeitsbedingun-
gen im Vordergrund: Der Wunsch nach Veranderung oder einem Aufstieg wurde als haufigster
Grund genannt, gefolgt von diversen Subkomponenten unbefriedigender Arbeitsbedingungen,
allen voran die hohe Arbeitsbelastung und der zu tiefe Lohn (vgl. Abb. 6). Somit scheint es keine
Diskrepanz zwischen den von den Arbeitnehmern genannten Griinden und der Wahrnehmung der
Arbeitgeber zu geben. Dies ist eine vielversprechende Ausgangslage, um seitens Arbeitgeber die
Attraktivitatsnachteile gezielt angehen zu kénnen.

Neben der Fluktuation und gewissen Attraktivitdtsnachteilen dirften auch zwei weitere strukturelle
Veranderungen eine Rolle bei der Arbeitsmarktlage im Detailhandel spielen. Einerseits befindet
sich die Branche im Strukturwandel — die Digitalisierung, der Onlinehandel und neue Formen des
Detailhandels bringen Veranderungen am Anforderungsprofil der Mitarbeitenden mit sich. Wie in
der Gesamtwirtschaft zeigte sich auch in der Detailhandelsbranche bereits in den letzten Jahren
ein Trend zu mehr Tertidrabschlissen. Die erhéhten Rekrutierungsschwierigkeiten deuten darauf
hin, dass dieser Strukturwandel, der auch héhere Mitarbeiteranforderungen mit sich bringt, durch-
aus ein weiterer Treiber des Fachkraftemangels in der Branche darstellen konnte. Andererseits
sind mit Blick auf die Zukunft auch die demografische Alterung und die Pensionierungswelle der
Babyboomer nicht ausser Acht zu lassen. Obwohl der Detailhandel einen relativ hohen Anteil jun-
ger Arbeitnehmer hat, dirften in den néchsten Jahren rund 20% der Erwerbstatigen in der Bran-
che pensioniert werden. Da nur schon demografisch bedingt wohl mehr Personen aus dem Ar-
beitsmarkt aus- als eintreten werden, dirfte der Arbeitskraftemangel auch Iangerfristig ein Risiko
darstellen. Gleichzeitig kann aber auch argumentiert werden, dass aufgrund von Digitalisierungs-
schritten (z.B. Self-Scanning) in Zukunft weniger Mitarbeiter gebraucht werden. Dies wiirde die
Problematik entscharfen, allerdings eher bei den Geringqualifizierten. Aus diesem Grund lohnt es
sich fUr Arbeitgeber langfristig, sich nachhaltig mit dieser Thematik und insbesondere mit den
Méglichkeiten zur Mitarbeitergewinnung und -bindung auseinanderzusetzen.

Abb. 5: Unbefriedigende Arbeitsbedingungen treiben Fluktuation Abb. 6: Detailhandler kennen die Hauptgriinde fir Stellenwechsel
Anteil der genannten Hauptgriinde fiir den Stellenwechsel inner- oder ausserhalb der Anteil der Antworten auf die Frage: «Welches sind die haufigsten Griinde, warum
Detailhandelsbranche, in %, 2016 — 2022 Arbeitnehmer in lhrem Unternehmen kiindigen oder die Stelle intern wechseln?»,
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Quelle: Bundesamt fiir Statistik, Credit Suisse Quelle: Fuhrer & Hotz
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Beschaftigung im Detailhandel

Bildungsstand

Der Detailhandel beschéftigt Giberdurchschnittlich viele Ar-
beitnehmer, die hochstens einen Abschluss auf Sekundar-
stufe Il haben. Dabei macht die Bildungsgruppe mit einem
Abschluss auf Sekundarstufe Il den grossten Anteil aus.
Ahnlich wie in der Gesamtwirtschaft ist auch im Detailhandel
ein Trend zu einem héheren Anteil Beschaftigten mit Terti-
arabschlissen zu beobachten. Der Anteil der Erwerbstati-
gen, die lediglich die obligatorische Schule abgeschlossen
haben, ist hingegen leicht zuriickgegangen.

Hoher Anteil Beschéftigter mit SEK-1l-Abschluss im Detailhandel

Anteil Erwerbstatige nach héchstem Bildungsabschluss in %

m Sekundarstufe | m Sekundarstufe |l Tertiarstufe
18.6% 21.6%
O 45.3%
2016 { 2021 2016 2021
Detailhandel Gesamtwirtschaft

Letzter Datenpunkt: 2021
Quelle: Bundesamt flir Statistik, Credit Suisse

Beschaftigung nach Geschlecht und Alter

Rund zwei Drittel der Beschéftigten in der Detailhandels-
branche sind Frauen, deutlich mehr als in der Gesamtwirt-
schaft (46%). Dies lasst sich zu einem bestimmten Grad
auch damit in Verbindung setzen, dass in der Branche viele
Teilzeitstellen vorhanden sind (vgl. «Arbeitsflexibilitat). Zu-
dem beschaftigt der Detailhandel einen vergleichsweise
hohen Anteil an jungen Arbeitnehmern zwischen 15 und 24
Jahren. Dies lasst sich damit erklaren, dass die Detailhan-
delsbranche ein wichtiger Ausbildner ist und daher einen
Uberdurchschnittlich hohen Anteil an Lehrlingen aufweist.

Detailhandel mit hohem Anteil junger Arbeitnehmer

Anteil Erwerbstatige, nach Altersgruppe, in %
m 15-24 Jahre

20%
19%

Letzter Datenpunkt: 2021
Quelle: Bundesamt fiir Statistik, Credit Suisse
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Arbeitsflexibilitat

Die Detailhandelsbranche weist einen vergleichsweise hohen
Anteil an Teilzeitbeschaftigten aus. Dabei scheinen beson-
ders viele Frauen im Detailhandel Teilzeit zu arbeiten. Wah-
rend dieses Angebot an Teilzeitstellen eine gewisse Flexibili-
tat ermaglicht, sind die Arbeitszeiten fur zahlreiche Beschaf-
tigte aufgrund der Gebundenheit an Offnungszeiten weniger
flexibel als in anderen Branchen: Fur 70% der Arbeitneh-
menden sind die Arbeitszeiten fix vorgegeben, im Vergleich
zu 45% in der Gesamtwirtschaft. Auch die Mdglichkeiten fir
Homeoffice sind aus naheliegenden Griinden eingeschrankt.

Viele Teilzeitstellen im Detailhandel

Anteil Teilzeit- und Vollzeitstellen sowie geschlechterspezifische Anteile der Teilzeitbeschaf-

tigung, in %
m Teilzeit = Vollzeit | Teilzeit Frauen Teilzeit Ménner
18%
30%
50%
59%
82%
70%
50%
41%
Gesamtwirtschaft Detailhandel Gesamtwirtschaft Detailhandel

Letzter Datenpunkt: 2022
Quelle: Bundesamt flir Statistik, Credit Suisse
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Fokus — Arbeitsmarkt

Auf der Suche nach guten
Losungen und neuen Ansatzen

Bei der Rekrutierung
ist der Handel am
meisten gefordert

Branche braucht
neue Wege

Die Suche nach geeignetem und qualifiziertem Personal stellt den Handel wie bereits
im vorgegangenen Kapitel erwahnt derzeit vor grosse Herausforderungen. Héhere
Anspriiche an Mitarbeitende aufgrund der Digitalisierung und der demografische
Wandel halten den Fachkraftemangel auf hohem Niveau. Auch die Konkurrenz zu
anderen Wirtschaftszweigen macht der Branche zu schaffen. Wie begegnen also Handel
und Konsumgiiterindustrie dieser strategisch relevanten Herausforderung?

Genauso wie die «Shopper Journey» die Reise eines Kunden auf dem Weg zum Kauf eines Pro-
dukts beschreibt, umfasst die <Employee Journey» samtliche Beriihrungs- und Kontaktpunkte
zwischen Arbeitnehmer und Arbeitgeber Uber die verschiedenen Phasen: von der Rekrutierung
Uber die Einstellung bis hin zum Austritt. Aus der spezifischen Umfrage von Fuhrer & Hotz, die im
Oktober/November 2022 zu diesem Thema bei Top-Entscheidungstragern aus der Branche
durchgefihrt worden ist, geht hervor, dass die Suche, Selektion und Einstellung von geeigneten
Kandidaten den Detailhandelsunternehmen in der Schweiz im aktuellen Umfeld mit Abstand am
meisten Sorgen bereitet (vgl. Abb. 1). Fir tber 80% der Antwortenden stellt diese Phase eine
grosse oder sogar sehr grosse Herausforderung dar. Mit verschiedenen Massnahmen wie bei-
spielsweise einer Anpassung der Anstellungsbedingungen wird versucht, die Attraktivitat als Ar-
beitgeber zu steigern und das Problem einzuddmmen.

Die zielgerichtete Einfihrung und Integration von neuen Mitarbeitenden (Onboarding) erachtet
rund ein Viertel der Befragten als schwierig oder sehr schwierig. Die nachgelagerte Entwicklung
und Férderung und insbesondere die Beendigung des Arbeitsverhéltnisses werden demgegeniber
weitestgehend als unkritisch eingestuft.

Angesichts der angespannten Arbeitsmarktsituation gehen derzeit auch in der Detailhandels- und
Konsumgterbranche einige Unternehmen neue Wege in der Mitarbeitergewinnung und -bindung.
Aus der gestutzten Abfrage von insgesamt 22 verschiedenen Ansétzen, Konzepten und Ideen ist
aus Héandler- und Herstellersicht eine von Anerkennung und Wertschétzung gepragte Fihrungs-
kultur absolut zentral (vgl. Abb. 2). Zudem werden Arbeitszeitmodelle, die zeitlich und/oder 6rtlich
flexibel angepasst werden kénnen, ein attraktives Arbeitsumfeld oder auch entsprechende Schu-
lungs- und Weiterbildungsmaéglichkeiten als Uberdurchschnittlich zielfihrend eingestuft. Auch der
gezielten Entwicklung und Starkung der eigenen Arbeitgebermarke wird von Handel und Industrie
viel Gewicht beigemessen.

Abb. 1: Situationsbeurteilung innerhalb der «<Employee Journeys» Abb. 2: Beurteilung verschiedener Massnahmen zur Mitarbeiterge-

winnung und -bindung

Anteil der Entscheidungstrager im Handel, fir welche die Situation im eigenen Top-6-Nennungen aus einem vorgegebenen Katalog von insgesamt 22 Ansét-
Unternehmen mit Blick auf den jeweiligen Verantwortungsbereich eine grosse bis zen/Konzepten/Ideen (n = Handel: 49, Industrie: 88 / Mehrfachnennung méglich)
sehr grosse Herausforderung darstellt (n = 52)
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Die Arbeitgeber-
marke ist und bleibt
essenziell

Wenig bis keine
Veranderungen
beziiglich Zahl der
Beschiftigten
erwartet

Interessanterweise scheinen die Entscheidungstréger hierzulande wenig Vertrauen zu haben in
Massnahmen wie beispielsweise die Arbeitsplatzteilung (Jobsharing), befristete Jobangebote bei-
spielsweise fiir Studierende oder eine verstarkte Ausrichtung auf fach- oder branchenfremde
Kandidaten bzw. Quereinsteiger. Auffallend ist zudem, dass in der Branche strategische Ansétze
im Sinne der ganzheitlichen Betrachtung des Mitarbeitererlebnisses anhand samtlicher Aspekte
und Erfahrungen der Mitarbeitenden (Employee Experience) noch wenig entwickelt sind.

Wie unter anderem bereits aus der Retail-Outlook-Studie 2014 hervorgegangen ist und auch
unsere aktuelle Analyse «<Mangelnder Nachwuchs, fehlende Brancheneintritte» (vgl. S. 10) zeigt,
steht die Detailhandelsbranche bei der Gewinnung von qualifiziertem Nachwuchs und dem damit
verbundenen Kampf um die besten Talente unter besonders hohem Druck. Infolgedessen wird
sowohl individuell auf Unternehmensebene als auch kollektiv Gber Branchenorganisationen und
Verbande mit einer Vielzahl von Massnahmen versucht, dem Mangel zu begegnen.

Wie bereits bei der Umfrage vor neun Jahren fihrt aus Sicht der Entscheidungstrager im Detail-
handel auch aktuell kein Weg vorbei an einer maximalen Unternehmensattraktivitat im Sinne des
Employer-Brands (vgl. Abb. 3). An zweiter und dritter Stelle werden auf der Individualebene geziel-
tere oder zusétzliche Investitionen in interne Mitarbeiterentwicklung und eine gesteigerte Uber-
nahmequote von Lernenden genannt. Letzteres Kriterium wird genauso wie Benchmark-
taugliche(re) Gehélter/Benefits aktuell deutlich 6fter als zielfihrend oder sehr zielfihrend erachtet
als 2014,

Die Ergebnisse auf Kollektivebene lassen die Vermutung zu, dass sich hier hinsichtlich Realisier-
barkeit und Wirkung eine gewisse Emnlichterung breitgemacht hat. Denn mit einer Ausnahme
(unternehmenstibergreifende Massnahmen im Bereich Wissensvermittiung und Mitarbeiterent-
wicklung) finden alle abgefragten Massnahmen weniger Anklang als bei der letzten Abfrage. Eine
bessere Vermarktung und Ausstrahlung gegeniber Auszubildenden und Stellensuchenden wird
von rund der Hélfte der Entscheidungstréager im Handel und damit vergleichsweise am haufigsten
als zielfuhrend oder sehr Zzielfihrend eingestuft.

Abb. 3: Zielfuhrende Massnahmen im Bereich Nachwuchskréfte

Anteil der Entscheidungstrager im Handel, welche die jeweilige Massnahme als zielfihrend oder sehr zielfihrend einstufen (n = 46 fur
2023 bzw. 73 fur 2014)
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Quelle: Fuhrer & Hotz

Wiéhrend angesichts der zunehmenden Automatisation und Digitalisierung im Detailhandel auf der
einen Seite viele Stellen verloren gehen, entstehen auf der anderen Seite neue Jobs und Berufs-
bilder. Nach Auffassung der Uberwiegenden Mehrheit aller Entscheidungstrager im Handel (46%)
werden diese Entwicklungen bis im Jahr 2030 auf Branchenebene zu keinen nennenswerten
Veranderungen der Zahl der Beschéftigten fuhren (vgl. Abb. 4). Ein Drittel erwartet eine in der
Regel leichte bis starke Abnahme, und 20% prognostizieren derweil mittelfristig eine mehrheitlich
moderate Zunahme des Mitarbeiterbedarfs.
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Herausforderung
Nachwuchs

Ausblick

Unabhangig von der tatsachlichen Zahl der Beschaftigten bleiben die Mitarbeitenden und deren
Fahigkeiten in einer derart kundenbezogenen Branche wie dem Detailhandel zentral. Wie stufen
vor diesem Hintergrund die Entscheidungstrager im Handel die Mitarbeitenden im eigenen Unter-
nehmen ein in Bezug auf die Anforderungen und Kompetenzen, die in Zukunft gefragt sind? Wie
aus Abbildung 5 hervorgeht, wird die Babyboomer-Generation (Jahrgang 1964 oder &lter) am
verschlossensten gegeniber kinftigen Fahigkeiten und Anforderungen wahrgenommen. Den
nachfolgenden Generationen X, Y und vor allem Z wird diesbezlglich eine offenere Haltung attes-
tiert. Interessanterweise stuft rund die Hélfte aller Befragten die um die Jahrtausendwende gebo-
renen Mitarbeitenden (Generation Z und Lernende) als neutral oder sogar resistent ein. Ob und
inwieweit diese Zuriickhaltung Neuem gegentber mit der veranderten Werthaltung zusammen-
héngt, die dieser Generation nachgesagt wird, lasst sich an dieser Stelle nicht beurteilen.

Fir den allseits angestrebten Auf- und Ausbau der Branchen- und Arbeitgeberattraktivitat stehen
den Akteuren im Markt verschiedene Stellschrauben zur Verfigung. Wesentlich ist und bleibt eine
entsprechende Ausstrahlung und Positionierung im Markt. Ist das Interesse einmal geweckt, muss
der Bewerbungs- und Einstellungsprozess moglichst einfach, schnell und transparent ablaufen.
Anerkennung und Arbeitszeitflexibilitat sind weitere Schlusselfaktoren innerhalb der «<Employee
Journey». Um erfolgreich zu sein oder zu werden, missen die Unternehmen alles daransetzen, die
Bedirfnisse der Mitarbeitenden (noch besser) zu verstehen und dabei die Perspektive der nach-
wachsenden Generationen einzunehmen, um zu erfahren, was sie erwarten, was ihnen wichtig ist
und wie sie arbeiten wollen. Gerade hier ist vermutlich fur traditionell aufgestellte Unternehmen ein
gewisses Umdenken erforderlich, wenn es um Themen wie Arbeitszeitflexibilitat und Work-Life-
Balance beziehungsweise Work-Life-Separation geht.

Abb. 4: Erwartete Beschaftigungsentwicklung im Detailhandel bis Abb. 5: Einstellung gegentiber kiinftigen Fahigkeiten und Anforde-

2030

rungen

Anteil der Antworten auf die Frage «Wie wird sich der Bedarf an Mitarbeitenden im Anteil der Antworten auf die Frage «Wie stehen Ihrer Ansicht nach die Mitarbeitenden
Detailhandel als Ganzes bis im Jahr 2030 entwickeln?» (n = 50) in lhrem Unternehmen den Fahigkeiten und Anforderungen gegentiber, die in Zu-

Quelle: Fuhrer & Hotz
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Uberblick liber die globale Situation

Auch in Europa und in Industrielandern weltweit verfiigt der Detailhandel ber einen zum Teil his-
torisch schlechten Ruf als Arbeitgeber und hat dementsprechend enorme Schwierigkeiten, enga-
giertes Personal zu finden und Talente anzuziehen, die Karriere machen wollen. In Frankreich hat
eine im vergangenen Jahr durchgeflihrte Studie bei Flihrungskraften aus dem Detailhandel erge-
ben, dass 70% davon ausgehen, dass der Arbeitskraftemangel fiir das eigene Unternehmen das
grosste Wachstumshindernis darstellt. In Danemark, wo der Detailhandel bezliglich der Bran-
chenattraktivitat am schlechtesten abschneidet, finden gemass einer aktuellen Untersuchung 46%
der Befragten eine Karriere in diesem Umfeld unattraktiv. In Spanien, wo der Detailhandel trotz
hoher Arbeitslosenquote oft lediglich als «the least bad option», also die am wenigsten schlechte
Option, betrachtet wird, gelingt es besonders den grossen Anbietern wie Inditex, El Corte Inglés,
Mango oder auch Mercadona Arbeitskrafte anzuziehen. Dies, weil sie sehr beliebt sind, als effizi-
ente Unternehmen wahrgenommen werden und als sichere Arbeitgeber gelten.

In Grossbritannien, wo im Handel ebenfalls viele Arbeitskrafte fehlen, liegt der Ursprung des Re-
putationsproblems aus Sicht von Branchenkennern nicht nur bei den géngigen Imagenachteilen,
sondern auch bei der britischen Managementkultur. Diese ist sehr stark von Vorgaben aus der
Zentrale gepragt (beispielsweise im Gegensatz zu den USA) mit entsprechend beschrankten Ein-
bringungs- und Entfaltungsmaéglichkeiten auf Filial- und Verkaufsstellenebene. Ein weiterer Grund
ist auch die explodierende Zahl von schlecht bezahlten Arbeitsplatzen im Zuge des Wachstums
des Onlinehandels. Interessanterweise sind sowohl in Grossbritannien als auch in Deutschland Aldi
und Lidl im «Kampf um die Talente» offenbar Uberdurchschnittlich erfolgreich. Beide Discounter
haben besonders in Recruiting und Employer-Branding investiert und bezahlen nicht nur Akademi-
kern im Bereich Wirtschaft Gberdurchschnittliche Gehélter, sondern zunehmend auch Informatik-
Experten.

In Australien ergab eine Befragung von Beschéftigten im Stationarhandel, dass ihnen nicht nur die
verstarkte Konkurrenz durch Onlineanbieter als Ganzes zusetzt, sondermn vor allem die infolge der
Digitalisierung erforderlichen technischen Fahigkeiten wie auch die damit einhergehende zuneh-
mende Uberwachung und Kontrolle durch den Arbeitgeber. Dass auch eher traditionell oder kon-
servativ aufgestellte Handler erfolgreich sein kénnen, belegt das Beispiel Trader Joe's aus den
USA. Die zum Aldi-Konzern gehdrende Lebensmittelkette besticht durch ihre Andersartigkeit und
geniesst bei seinen «Crew Members» (Mitarbeitenden) wie auch in der gesamten Branche nicht
zuletzt wegen ihrer einzigartigen Unternehmenskultur und den umfangreichen Leistungen im Be-
reich der Gesundheitsflrsorge seit vielen Jahren einen herausragenden Ruf.

Aufgrund der skizzierten globalen Entwicklungen scheinen fiihrende intemationale Detailhandler
erkannt zu haben, dass sie insbesondere mit Blick auf die jingeren Generationen ihre Arbeitgebe-
rattraktivitat erhéhen und ihre Vorgehensweise bei der Mitarbeitergewinnung und -bindung anpas-
sen missen. So wie beispielsweise das deutsche Kleiderhaus Gerry Weber, das zur Steigerung
der Flexibilitat und Befriedigung der individuellen Mitarbeiterbedirfnisse jlingst die Initiative «Arbei-
te, wie viel du willst» angekiindigt hat. Bei diesem Versuch, der im Januar 2023 startet, kdnnen
Mitarbeiter entscheiden, ob sie finf oder lieber vier Tage in der Woche arbeiten méchten.
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Ausblick 2023

Verhaltene Aussichten in
schwierigem Umfeld

Das Schweizer Wirtschaftswachstum diirfte sich aufgrund einer weltweit eingetriibten
Konjunktur 2023 verlangsamen. Eine weiterhin stabile Arbeitsmarktlage, leichtes
Reallohnwachstum und Zuwanderung diirften die Detailhandelsumsatze aber stiitzen.

Nur schwaches Die Wirtschaftsaussichten haben sich Ende 2022 getrlibt und werden auch das aktuelle Jahr

Wirtschaftswachstum  pragen. Die Rezessionsgefahr in der Eurozone und den USA hat deutlich zugenommen. Die all-
gemeine Wachstumsverlangsamung im Ausland triibt den Ausblick fiir die Exportindustrie; beson-
ders in der fir die Schweiz wichtigen Eurozone muss mit einer geringeren Nachfrage gerechnet
werden. Ein Abgleiten in eine Rezession dlirfte in der Schweiz jedoch abgewendet werden kon-
nen. Wir schatzen, dass das Bruttoinlandprodukt (BIP) 2023 um rund 1% steigen wird.

Sinkende Inflation Die Inflation dirfte ihren Zenit erreicht haben und 2023 bei durchschnittlich 1.5% zu liegen kom-
men (vgl. Abb. 1). Die Auswirkungen der hdheren Olpreise auf die Teuerung diirften allmahlich
nachlassen. Zudem werden die Lieferengpasse in der Industrie zunehmend behoben, was den
Inflationsdruck auf die Konsumglterpreise weiter senken dlrfte. Die Haushalte sehen sich aller-
dings mit einer Erhéhung der Krankenkassenpramien konfrontiert (+6.6%), was sich negativ auf
das verfugbare Einkommen auswirken durfte. Auch héhere Kosten flir Wohnen wie etwa Neben-
kosten und Hypothekarzinsen dirften 2023 das Haushaltsbudget belasten.

Stabiler Arbeitsmarkt  Die Lage am Arbeitsmarkt diirfte hingegen stabil bleiben und weiterhin der Haupttreiber des Kon-

und Reallohn- sums darstellen. Angesichts der gestiegenen konjunkturellen Unsicherheiten und der erwarteten

wachstum erwartet Wirtschaftsverlangsamung wird der Riickgang der Arbeitslosigkeit wohl zum Stillstand kommen.
Einen markanten Wiederanstieg erwarten wir dennoch nicht und rechnen 2023 mit einer Arbeits-
losenquote von 2.2%. Aufgrund des weiterhin ausgetrockneten Arbeitsmarkts und der Teuerung
werden gemass unseren Schatzungen 2023 die nominalen Léhne um 2.3% steigen. Angesichts
der Inflationsprognose von 1.5% impliziert dies ein Reallohnwachstum (+0.8%) und damit einen
weiteren positiven Impuls fir die Kaufkraft, den Konsum und den Detailhandel.

Abb. 1: Inflation diirfte 2023 wieder sinken Abb. 2: Umsétze im Food/Near-Food-Bereich wieder positiv
Inflationsrate und Beitrage, in % Food/Near-Food-Segment: Umsatz und Preise, Veranderung ggt. Vorjahr, ab 2022
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Zuwanderung diirfte
weiter zunehmen

Einkaufstourismus
dirfte weiter steigen

Zuwanderung stitzt
Food-Bereich

Stabile Non-Food-
Entwicklung

Strukturwandel wird
sich fortsetzen

Eine wichtige Determinante der Detailhandelsumsatze ist auch das Bevélkerungswachstum. Dabei
ist besonders die Nettozuwanderung entscheidend: In den vergangenen Jahren war im Durch-
schnitt mehr als ein Viertel des Konsumwachstums darauf zurlickzufiihren. Weil die Zuwanderung
tendenziell steigt, wenn das Wirtschaftswachstum in Europa tiefer ist als in der Schweiz, ist davon
auszugehen, dass die Zuwanderung trotz Konjunktureintriibung auch 2023 robust ausfallen wird
(rund 70'000 Personen). Unter Berticksichtigung der 2022 eingereisten Flichtlinge, die nunmehr
nach 12-monatiger Aufenthaltsdauer in der standigen Wohnbevilkerung erscheinen, dirfte die
Bevolkerung der Schweiz 2023 um 1.5% zunehmen (+0.9% ohne Schutzstatus S).

Der Einkaufstourismus diirfte seinen positiven Trend fortsetzen und 2023 in allen Regionen end-
gliltig das Vorpandemieniveau Uberschreiten. Die Inflationsdifferenz zum nahen Ausland wird je-
doch weiter Uberdurchschnittlich hoch bleiben, da die Inflation in der Schweiz wohl schneller sin-
ken wird als in den Nachbarlandern. Eine gewisse Hurde fir preissensitive Kunden diirfte also wie
im vergangenen Jahr fortbestehen. Derweil wird das Wahrungspaar EUR/CHF geméss unseren
Prognosen unter der Paritat bleiben. So bleibt die Kaufkraft von Schweizer Konsumenten im Aus-
land trotz der Inflationsdifferenz hoch, ein gewisser Abfluss der Nachfrage ins Ausland wird also
auch 2023 Druck auf die Umsétze im Schweizer Detailhandel austben.

Insgesamt zeigt sich also, dass das Konsumpotenzial in der Schweiz hoch bleiben durfte, was dem
Detailhandel zugutekommt. Umsatzriickgédnge im Ausmass des vergangenen Jahres dirften daher
nicht eintreten. Wir erwarten aufgrund der wirtschaftlichen Verlangsamung jedoch auch kein mar-
kantes Umsatzwachstum. Die Umsétze im Food/Near-Food-Bereich dirften insbesondere von
der Zuwanderung profitieren, daher erwarten wir real ein leichtes Wachstum von 0.5%. Wir gehen
davon aus, dass die Lebensmittelpreise auch 2023 steigen werden, jedoch diirfte sich das Tempo
der Teuerung im Jahresverlauf verlangsamen (+1.6%). Dadurch dirften die nominalen Umséatze
um rund +2.1% steigen (vgl. Abb. 2).

Im Non-Food-Bereich dirfte sich der Bereich Freizeit auch weiterhin an einem Umsatzplus erfreu-
en. Dieses wird aber wohl in merklich kleinerem Ausmass als im vergangenen Jahr ausfallen,
denn langsam diirfte der Nachholkonsum auch hier nachlassen. Im Segment Haushalt und Woh-
nen durften sich die Inputkosten zunehmend normalisieren und die Preise somit sinken. Zudem
schwachen sich Sondereffekte mit negativer Auswirkung wie eine gesattigte Nachfrage weiter ab.
Auch der Nachholkonsum im Segment Bekleidung und Schuhe durfte sich weiter verlangsamen.
Wir erwarten in diesem Segment nicht, dass die Umsatze das Vorpandemieniveau wieder errei-
chen werden. In den weiteren Non-Food-Segmenten wird eine stabile Entwicklung erwartet. Trotz
der eingetriibten Konjunkturlage und Konsumentenstimmung ddrften der robuste Arbeitsmarkt,
die leicht zunehmende Kaufkraft und die Zuwanderung den Konsum im Non-Food-Bereich stiit-
zen. Daher rechnen wir mit einem nominalen Umsatzwachstum von rund 0.8% (vgl. Abb. 3).

Wir gehen davon aus, dass sich der Strukturwandel im Hinblick auf die Umsatzkanale fortsetzen
wird. Der Onlinehandel dirfte sich weiterhin an Beliebtheit erfreuen. Geméss unseren Schatzun-
gen konnte der Onlinehandel 2022 seinen Anteil an den Detailhandelsumsatzen halten. Obwohl
mit keinen starken Wachstumsschiben wie in der Pandemie zu rechnen ist, erwarten wir, dass
sich die Umsétze im Onlinehandel auch 2023 weiter positiv entwickeln werden (vgl. Abb. 4).

Abb. 3: Umsétze im Non-Food-Bereich stabilisieren sich 2023 Abb. 4: Onlinehandelsumsatz diirfte sich leicht erhéhen
Non-Food-Segment: Umsatz und Preise, Verdnderung ggti. Vorjahr, ab 2022 Geschétzte nominale Umsétze in Mrd. CHF in der Schweiz nach Verkaufskanal,
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Umfrageresultate Fuhrer & Hotz: Riickblick 2022

2022 mit durchzogener Bilanz

Uber 130 Top-
Entscheidungstrager
wurden befragt

Der Zielerreichungs-
grad liegt (wieder) im
langjéahrigen Mittel

Handler erreichen
Ziele haufiger als
Hersteller

Die Jahresplanung 2022 war durch die vorgangigen Pandemiejahre herausfordernd und
musste wohl in verschiedenen Szenarien — mit und ohne Lockdowns - erarbeitet wer-
den. Eine Mehrheit der Top-Entscheidungstrager konnte 2022 gut antizipieren und im
Minimum die budgetierten Umséatze erreichen; 43% blieben hinter den Erwartungen.

Fuhrer & Hotz — Excellence in Retailing — hat im Herbst 2022 (September bis November) tber
130 Top-Entscheidungstrager zum aktuellen Geschaftsgang und zur Planung fiir das Detailhan-
delsjahr 2023 befragt. Bereits zum 15. Mal in Folge wurden die Antworten der Experten fir die
Erarbeitung dieser Analyse verwendet. Gut zwei Drittel der Befragten gehdren der Geschaftslei-
tung von fuhrenden Schweizer Handelsunternehmen sowie von wichtigen Lieferantenpartnern aus
der Industrie (Hersteller) aus den Bereichen Food/Near-Food und Non-Food an. Bezogen auf die
Funktionen sind die Bereiche Verkauf und/oder Marketing besonders gut vertreten mit der Hélfte
aller Umfrageteilnehmer.

Die Vorjahre 2020 und 2021 waren stark geprégt von der Pandemie, was die Top-
Entscheidungstrager im Rahmen der Budgetierung vor grosse Herausforderungen stellte. Gegen
Ende 2021 war allmahlich eine Normalisierung der Situation erkennbar, auch in Bezug auf das
Einkaufsverhalten der Konsumenten. Was niemand voraussehen konnte, war der Einmarsch
Russlands in die Ukraine im Februar 2022 und die damit verbundenen globalen Folgen. In vielen
Landern erreichte die Inflation Rekordwerte. Zusammen mit den Lieferengpéssen waren von der
Branche somit auch 2022 Situationen zu meistern, die in diesem Ausmass im Budgetierungspro-
zess nicht einkalkuliert werden konnten. Nichtsdestotrotz konnten 57% der Unternehmen die
Umsatzziele im Minimum erreichen, 43% blieben hingegen hinter den Erwartungen (vgl. Abb 1).
Der Vorjahresvergleich macht deutlich, dass weniger Unternehmen im oder Uber dem Erlésbudget
abschliessen konnten. Folglich haben deutlich mehr Handler und Hersteller die Ziele verfehlt
(43% im Jahr 2022 ggii. 28% im Jahr 2021). Hatte die Teuerung in zahlreichen Kategorien des
Schweizer Detailhandels nicht fir Preiserhdhungen gesorgt, dann hatten wohl noch mehr Akteure
die budgetierten Umsatze nicht erzielt. Da die Angleichung der Preise an die Teuerung jedoch
nicht immer unmittelbar und vollumfanglich erfolgte, gab es Druck auf die Gewinne. 50% aller
Unternehmen blieben dadurch teilweise sehr deutlich hinter dem Plan (vgl. Abb 2).

Der Vergleich des Zielerreichungsgrades von Handlern und Herstellern fallt klar zugunsten der
Detailhandler aus. Sie konnten ihre Kooperationspartner aus der Industrie sowohl beim Umsatz
(62% ggu. 53%), als auch beim Gewinn (71% ggu. 41%) klar Ubertreffen. Die Differenz beim
Ertrag war so gross wie nie in den vergangenen Jahren (vgl. Abb 4). Beim Erlés gab es kleinere
Unterschiede und kaum Auffalligkeiten im Langzeitvergleich (vgl. Abb 3).

Abb. 1: Umsatz lag 2022 meist im oder (iber Budget
Umsatz im Vergleich zum Budget, Anteil Antworten in %, n = 138
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Abb. 2: 50% verfehlten die Gewinnziele 2022
Gewinn im Vergleich zum Budget, Anteil Antworten in %, n = 138
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Teilmarkt Food/Near-
Food mehrheitlich
unter den Gewinn-
erwartungen

Online-Umsatze vor
allem bei Food/Near-
Food deutlich besser
als angenommen

Zahlreiche Unterneh-
men mit Umsatz- und
Gewinneinbussen
gegeniiber dem
Vorjahr

Beide Teilmarkte liegen bezliglich Zielerreichungsgrad, Umsatz und Gewinn nahe beieinander.
58% der Anbieter des téglichen Bedarfs konnten im Minimum die fiir das Jahr 2022 definierten
Erlosziele erreichen. Jedes finfte Unternehmen aus dem Bereich Food/Near-Food lag genau im
Budget am Jahresende und weitere 38% darlber. Das ist insofern bemerkenswert, als nach den
Rekordjahren, die unter anderem durch die Pandemie und die phasenweise geschlossene Hotelle-
rie/Gastronomie zustande kamen, eine Prognose fiir das Jahr 2022 sehr anspruchsvoll war. Mit
17% im Budget und 38% dariiber kommen die Akteure im Non-Food-Segment auf 55% und
liegen damit bloss 3 Prozentpunkte hinter ihren Kollegen (vgl. Abb 3). Betrachtet man die Budge-
terreichung in Bezug auf den Gewinn, dann hat der Bereich Non-Food die Nase vorn. 29% liegen
im und 24% uber dem Budget. Diesen 53% stehen 49% gegeniiber aus dem Bereich
Food/Near-Food, da hier bloss 23% im und 26% Uber dem Plan lagen. Nicht einmal die Hélfte
all dieser Unternehmen konnte also die Ertragsziele erreichen. Dies ist, mit Ausnahme des
Schicksalsjahres 2015, der tiefste Zielerreichungsrad fir die Unternehmen des taglichen Bedarfs
und ein weiterer Indikator, dass der Umgang mit der Teuerung deutliche Spuren hinterlassen hat
(vgl. Abb 4).

Durch die Pandemie hat die Umsatzverlagerung in den Onlinekanal einen historischen Zuwachs
erfahren. Im Jahr 2019 betrug der Onlineumsatz geméss GfK CHF 10.3 Mrd. (CHF 2.0 Mrd.
Einkaufe bei auslandischen und CHF 8.3 Mrd. bei inlandischen Onlinehéndlern), was gegenuber
dem Vorjahr einer Zunahme von 8.4% entsprach. Mit einer Zunahme von 27.2% im Jahr 2020
stieg der Onlineumsatz auf CHF 13.1 Mrd. Doch bereits 2021 haben sich die Zuwéchse im On-
linebereich mit 9.9% fast wieder auf das Vorpandemieniveau verringert. Die total CHF 14.4 Mrd.
Onlineumsatz (CHF 2.1 Mrd. Einkéufe bei auslandischen und CHF 12.3 Mrd. bei inléandischen
Onlinehé&ndlem) sorgten fur einen héheren Anteil am gesamten Detailhandelsumsatz, auch wenn
noch immer mehr als 80% der Detailhandelsumsétze in stationdren Verkaufspunkten generiert
werden. 2022 konnte erstmals eine hohere Anzahl der befragten Handler, die sowohl Uiber eigene
Laden wie auch Uber einen Onlineshop verfligen, ihr Umsatzbudget fiir den Stationarhandel errei-
chen (66%) als jenes fir den Onlinebereich (68%). Hauptverantwortlich fir diese Trendwende
sind primar die Handler aus dem Bereich Non-Food, von diesen konnten 51% die Onlinehandels-
Budgets im Minimum erreichen. Im Ubrigen scheinen Lebensmitteldetailhéndler das Potenzial des
Onlinekanals noch zu unterschétzen, haben doch hohe 70% die Budgets im Minimum erreicht.

Das Jahr 2022 wurde wie eben ausgefihrt gut geplant. Wie offensiv oder defensiv die Budgetie-
rung vorgenommen wurde, zeigt sich beim direkten Vergleich der effektiv erzielten Umsétze und
Gewinne in den Jahren 2022 und 2021. War es im Vorjahr noch eine Mehrheit der Top-
Entscheidungstrager, die sich tber Umsatzzuwachse freuen durfte, so sind es aktuell nur noch
48%. Bei weiteren 7% konnte der Erlés egalisiert werden, und 456% mussten Umsatzeinbussen
hinnehmen. Diese Zweiklassensituation zieht sich durch alle Teilbereiche (Handel und Hersteller
sowie Food/Near-Food und Non-Food). Es gab 2022 bezogen auf die Umsatzentwicklung also
zahlreiche Gewinner und Verlierer, sogar im selben Teilmarkt. Dies wiederum deutet darauf hin,
dass es 2022 zu Verschiebungen bei den Markt- oder Wertanteilen gekommen sein diirfte. Bei
den Ertragen zeigt sich der Vorjahresvergleich gar noch etwas negativer. Nur 36% aller Akteure
konnten héhere Gewinne erzielen, 13% erreichten denselben Gewinn und 51% — und damit eine
Mehrheit — erwirtschafteten tiefere Gewinne. Bei 12% aller Unternehmen waren die Gewinnein-
bussen sogar hoher als 10% gegentiber 2021.

Abb. 3: Umsatzzielerreichung durchschnittlich im Langzeitvergleich
Anteil Unternehmen, welche die Umsatzbudgets erreicht oder tibertroffen haben,

n=138
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Abb. 4: Handler erreichen Gewinnbudgets haufiger als Hersteller
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Umfrageresultate Fuhrer & Hotz: Planung 2023

Zurickhaltende Umsatzplanung fiir 2023

57% der Unternehmen gehen davon aus, dass sie im Jahr
2023 im Vergleich zum Vorjahr mehr Umsatz erwirtschaften
werden. Dies ist im Vergleich mit den Prognosen der letzten
Jahre ein eher tiefer Wert. Denn 23% mochten den Erlés
bloss halten — dies ist der héchste Wert seit 2011. Die
Branche geht fir 2023 also nicht von einem Spitzenjahr aus.
Am positivsten starten Akteure aus dem Bereich
Food/Near-Food ins Jahr 2023 (63% gehen von einem
Umsatzplus aus). Beim Gewinn ist die Zurtickhaltung noch
etwas grosser. Nur gerade 39% aller Unternehmen rechnen
mit héheren Ertragen gegeniber 2022,

Umsatzprognosen 2009 bis 2023
Prognostizierter Umsatz 2023 im Vergleich zum Umsatz 2022, in %; n = 138
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Knappe Mehrheit sieht sich vor den Mitbewerbern

Verglichen mit den Vorjahren zeigt sich die tendenzielle Zu-
rickhaltung auch bei der Einschatzung der Top-
Entscheidungstréager beziglich ihrer Position gegentber den
Mitbewerbern. Gut die Halfte aller Unternehmen (52%) sieht
sich aktuell im Vorteil — 2022 waren es mit 61% deutlich
mehr Handler und Hersteller. Besonders selbstkritisch sind
die Hersteller (48% mit Vorteilen), wahrend 60% der Hand-
ler einen Wettbewerbsvorteil fir sich sehen. Das wie eben
dargestellt fur die Hersteller herausfordernde Jahr 2022 hat
Spuren hinterlassen und am Selbstbewusstsein genagt,
besonders bei Akteuren aus dem Food/Near-Food-Bereich
(nur 47% sehen sich vor den Mitbewerbem).

Performance 2023 im Vergleich zur Konkurrenz
Performance 2023 im Vergleich zu den direkten Mitbewerbern, in %; n = 138
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Online- und Versandhandel Schweiz mit grésstem
Wachstum

Die Top-Entscheidungstrager prognostizieren fiir 2023 eine
weitere Umsatzverlagerung vom Offline- zum Onlinehandel.
Hauptprofiteure diirften Anbieter aus der Schweiz sein.
Denn 80% gehen fir die lokalen Online- und Versandhand-
ler von Umsatzsteigerungen aus, bei Anbietern aus dem
Ausland sind es mit 68% deutlich weniger. Der Blick auf die
Umsatzprognosen fir die Stationarhandler macht deutlich,
dass es sowohl im In- wie auch im Ausland zu Umsatzein-
bussen kommen dirfte. Fir die Schweiz gehen 57% der
Experten von riickgangigen Erlésen aus, fur internationale
Anbieter sind dies 43% — bloss 35% erwarten ein Umsatz-
plus.
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Entwicklung der Nachfrage im In- und Ausland 2023

Entwicklung der Nachfrage von Schweizer Konsumenten 2023 ggu. 2022 aus Sicht
der Anbieter, in %; n= 138
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Umfrageresultate Fuhrer & Hotz: Planung 2023

Klare Mehrheit passt Verkaufsflachen an

Zum vierten Mal in Folge wurde fir die Erfassung der Ver-
kaufsflachenplanung eine spezifische Befragung der CEOs
der grossten Schweizer Detailhéndler durchgefihrt. Auch fir
2023 planen 80% der Unternehmensleiter eine Anpassung
der Verkaufsflachen. Damit liegt dieser Wert zum dritten Mal
in Folge auf einem sehr hohen Niveau. Vor der Pandemie
(Planung Ende 2019 fur das Folgejahr) plante mit 53%
noch gut die Halfte eine Verkaufsflachenanpassung. Alle
Vertreter aus dem Bereich Food/Near-Food erweitern die
Verkaufsflachen —hauptséchlich durch Neueréffnungen. Im
Non-Food-Segment werden vereinzelt bestehende Standor-
te geschlossen.

Geplante Verkaufsflachenéanderung 2023
Geplante Anpassung der Verkaufsflachen 2023, in %; n = 15

® Anpassung der Verkaufsflache
Gleichbleibende Verkaufsflache

Quelle: Fuhrer & Hotz

Mehr Platz fiir Warenangebot und Kundenkomfort

Es gibt zwei Hauptgriinde, weshalb viele CEOs eine Aus-
dehnung der Verkaufsflachen planen. Im Bereich
Food/Near-Food soll mehr Platz geschaffen werden fir ein
grosseres Warenangebot bzw. fur die Integration neuer
Produktgruppen. Die stationéren Triimpfe der haptischen
Erlebnisse und der sofortigen Verflgbarkeit werden so opti-
mal ausgespielt. Im Bereich Non-Food soll durch mehr Platz
der Komfort fir die Kunden gesteigert werden. Dadurch soll
die Kundschaft wieder vermehrt fir die begehbaren Ver-
kaufspunkte begeistert werden. Diverse Omnichannel-
Detailhandler bewegen sich mit ihren Showrooms genau in
diese Richtung.

Hauptgriinde fiir die Ausdehnung der Verkaufsflachen

Hauptgriinde der CEOs fir eine Ausdehnung der Verkaufsflachen; Anzahl Nennun-
gen;n=8
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Kommunikationsbudget wird anders aufgeteilt

Die bei einer Mehrheit der Unternehmen tieferen Gewinne
im Jahr 2022 scheinen eine direkte Auswirkung auf die
Marketingaktivitdten zu haben. Auch wenn der Anteil des
Consumer-Marketing-Budgets am gesamten Marketing-
budget unverandert bleibt (im Vorjahr wurde dieser Anteil
noch gesteigert), kommt es innerhalb des Kommunikations-
budgets zu grésseren Verschiebungen. Fir Werbung und
Public Relations wird ein geringerer Anteil eingeplant und fir
Verkaufsforderungsaktivitaten ein grésserer. Die Optimie-
rung der Frequenznutzung scheint somit eine prioritare Ziel-
setzung zu sein.

Entwicklung der Marketingbudgets
Saldo der positiven (Erhéhung) und negativen (Reduktion) Antworten, in %; n = 138
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Prognosen und Indikatoren

Prognosen zur Schweizer Wirtschaft

1.Q 2022 2.0.2022 3.0.2022 4.0.2022 2022P 2023P
BIP (real, ggu. Vorjahr, in %) 4.4 2.2 0.5 0.9 2.0 1.0
Privatkonsum (real, ggti. Vorjahr, in %) 7.0 4.3 2.5 2.5 4.0 1.4
Staatskonsum 2.0 1.6 0.9 1.3 1.4 1.1
Bruttoanlageinvestitionen 1.4 0.2 0.6 0.4 0.6 0.6
Bauinvestitionen -3.4 -2.7 -6.2 -1.8 -3.5 -0.5
Ausristungsinvestitionen 3.7 1.7 4.1 1.6 2.7 1.1
Exporte (Guter und Dienstleistungen) 12.0 8.6 6.2 -1.0 6.2 3.0
Importe (Guter und Dienstleistungen) 9.0 6.2 7.3 3.0 6.3 2.5
Inflation (in %) 2.1 3.0 3.4 3.0 2.9 1.5
Arbeitslosigkeit (in %) 2.3 2.2 2.1 2.0 2.2 2.2
Beschéftigung in Vollzeitaquivalent (ggti. Vorjahr, in %) 3.0 3.2 2.4 1.7 2.6 0.7
Nominallohnwachstum (ggt. Vorjahr, in %) 1.5 2.3
Nettozuwanderung 75'000 70'000
Quelle: Bundesamt fur Statistik, Staatssekretariat fur Wirtschaft SECO, Credit Suisse 4.Q12022: Schatzung Credit Suisse; 2023: Prognose Credit Suisse
Prognosen zum Schweizer Detailhandel
Umsatz (nominal, ggui. Vorjahr, in %) 1.Q.2022 2.0.2022 3.0.2022 4.Q.2022 2022P 2023P
Detailhandel total -4.9 -5.4 0.6 -0.3 -2.6 1.5
Food/Near-Food -8.7 -7 -0.1 -1.7 -4.5 2.1
Non-Food 0.9 -4.8 1.7 -2.3 -1.2 0.8
Bekleidung und Schuhe 18.4 2.4 -1.8 -11.0 1.1
Personal Care 6.0 4.1 5.1 7.9 5.8
Haushalt und Wohnen -2.1 -10.9 -0.4 2.6 -2.9
Heimelektronik -6.8 -5.6 0.2 2.9 2.2
Do-it-yourself, Garten und Autozubehér -8.8 -8.1 3.9 -1.7 -3.9
Freizeit 16.7 -1.4 7.9 -0.8 4.8
Preise (ggu. Vorjahr, in %) 1.Q 2022 2.0.2022 3.0.2022 4.Q.2022 2022P 2023P
Detailhandel total 0.2 1.4 2.3 3.2 1.8 1.2
Food/Near-Food -0.7 1.0 2.4 4.1 1.6 1.6
Non-Food 1.0 1.9 2.3 2.3 1.9 0.6
Bekleidung und Schuhe 03 1.6 3.2 2.9 20
Personal Care -2.0 -1.5 -0.9 -0.8 -1.3
Haushalt und Wohnen 5.9 8.0 8.6 8.4 7.7
Heimelektronik 1.6 1.3 -0.1 -0.2 0.7
Do-it-yourself, Garten und Autozubehér 2.7 4.4 5.2 5.8 4.5
Freizeit 0.9 1.1 1.1 1.1 1.1
Quelle: GfK, Bundesamt fiir Statistik (BFS), Credit Suisse 4.Q12022: Schatzung Credit Suisse; 2023: Prognose Credit Suisse
Umfrageresultate zum Detailhandel
Legende: @ = hoher/besser/mehr ggu. Vorjahr, <> = &hnlich zum Vorjahr, N = tiefer/schlechter/weniger ggu. Vorjahr
Kommentar Ausblick
Umsatz- und Gewinnplanung 2023 57% der Unternehmen gehen davon aus, dass sie im Jahr 2023 im Vergleich zum Vorjahr mehr
Umsatz erwirtschaften werden. Beim Gewinn ist die Zuriickhaltung noch etwas grosser. Nur gerade A
39% aller Unternehmen rechnen mit héheren Ertrdgen gegeniber 2022.
Eigene Wettbewerbsfahigkeit 2023 Mit 52% sieht sich aktuell eine knappe Mehrheit der Entscheidungstréger im Vorteil gegentiber den N

direkten Mitbewerbern.

Verkaufsflachen 2023

80% der Unternehmensleiter planen 2023 eine Anpassung der Verkaufsflachen. Alle Vertreter aus

dem Bereich Food/Near-Food erweitern die Verkaufsflachen —hauptséchlich durch Neuerdffnun-
gen. Im Non-Food-Segment werden vereinzelt bestehende Standorte geschlossen.

Quelle: Fuhrer & Hotz
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Wichtige Information

Dieser Bericht bildet die Ansicht von Credit Suisse (CS) In-
vestment Solutions & Sustainability ab und wurde nicht ge-
mass den rechtlichen Vorgaben erstellt, die die Unabhangig-
keit der Investment-Analyse férdern sollen. Es handelt sich
nicht um ein Produkt der Research-Abteilung der CS, auch
wenn Bezlige auf veroffentlichte Research-Empfehlungen
darin enthalten sind. CS hat Weisungen zur Ldsung von
Interessenkonflikten eingefiihrt. Dazu gehdren auch Weisun-
gen zum Handel vor der Veréffentlichung von Research-
Ergebnissen. Diese Weisungen finden auf die in diesem
Bericht enthaltenen Ansichten von Investment Solutions &
Sustainability keine Anwendung. Weitere wichtige Informati-
onen finden Sie am Ende des Dokuments. Singapur: Nur fiir
akkreditierte Investoren. Hongkong: Nur fir professionelle
Investoren. Australien: Nur flir Grosskunden.

Risikowarnung

Jede Anlage ist mit Risiken verbunden, insbesondere in Be-
zug auf Wert- und Renditeschwankungen. Sind Anlagen in
einer anderen Wahrung als lhrer Basiswéhrung denominiert,
kdnnen Wechselkursschwankungen den Wert, den Kurs oder
die Rendite nachteilig beeinflussen.

Dieser Bericht kann Informationen Giber Anlagen, die mit
besonderen Risiken verbunden sind, enthalten. Bevor Sie
eine Anlageentscheidung auf der Grundlage dieses Berichts
treffen, sollten Sie sich durch lhren unabhangigen Anlagebe-
rater bezliglich notwendiger Erlauterungen zum Inhalt dieses
Berichts beraten lassen. Zusatzliche Informationen erhalten
Sie ausserdem in der Broschure «Risi-

ken im Handel mit Finanzinstrumenten», die Sie bei der
Schweizerischen Bankiervereinigung erhalten.

Vergangene Wertentwicklung ist kein Indikator fir
zukinftige Wertentwicklungen. Die Wertentwicklung
kann durch Provisionen, Gebiihren oder andere Kosten
sowie durch Wechselkursschwankungen beeinflusst
werden.

Finanzmarktrisiken

Historische Renditen und Finanzmarktszenarien sind keine
zuverlassigen Indikatoren fir zukiinftige Ergebnisse. Angege-
bene Kurse und Werte von Anlagen sowie etwaige auflau-
fende Renditen konnten sinken, steigen oder schwanken. Sie
soliten, soweit Sie eine Beratung flr erforderlich halten,
Berater konsultieren, die Sie bei dieser Entscheidung unter-
stiitzen. Anlagen werden moglicherweise nicht offentlich oder
nur an einem eingeschrankten Sekundarmarkt gehandelt. Ist
ein Sekundarmarkt vorhanden, kann der Kurs, zu dem die
Anlagen an diesem Markt gehandelt werden, oder die Liqui-
ditat bzw. llliquiditat des Marktes nicht vorhergesagt werden.

Schwellenmarkte

In Féllen, 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 Emittenten und

Schuldnemn, die in Schwellenlandern 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 Volatilitat als die der
starker entwickelten Lander der Welt. Anlagen in Schwel-
lenmérkten sollten nur von versierten Anlegern oder von
erfahrenen Fachleuten getatigt werden, die Uber eigenstan-
diges Wissen Uber die betreffenden Markte sowie die Kom-
petenz verfligen, die verschiedenen Risiken, die solche Anla-
gen bergen, zu bericksichtigen und abzuwagen und ausrei-
chende finanzielle Ressourcen zur Verfligung haben, um die
erheblichen Risiken des Ausfalls solcher Anlagen zu tragen.
Es liegt in lhrer Verantwortung, die Risiken, die sich aus
Anlagen in Schwellenmarkten ergeben, und lhre Portfolio-
Strukturierung zu steuern. Bezlglich der unterschiedlichen
Risiken und Faktoren, die es bei Anlagen in Schwellenmérk-
ten zu berlcksichtigen gilt, sollten Sie sich von |hren eigenen
Beratern beraten lassen.

Alternative Anlagen

Hedge-Fonds unterliegen nicht den zahlreichen Bestimmun-
gen zum Schutz von Anlegern, die fir regulierte und zugelas-
sene gemeinsame Anlagen gelten; Hedge-Fonds-Manager
sind weitgehend unreguliert. Hedge-Fonds sind nicht auf
eine bestimmte Zurlickhaltung bei Anlagen oder Handels-
strategie beschrankt und versuchen, in den unterschiedlichs-
ten Mérkten Gewinne zu erzielen, indem sie auf Fremdfinan-
zierung, Derivate und komplexe, spekulative Anlagestrategien
setzen, die das Risiko eines Anlageausfalls erhéhen kdnnen.
Rohstofftransaktionen bergen ein hohes Risiko, einschliess-
lich Totalverlust, und sind fir viele Privatanleger moglicher-
weise ungeeignet. Die Performance dieser Anlagen hangt
von unvorhersehbaren Faktoren ab, etwa Naturkatastrophen,
Klimaeinflissen, Transportkapazitaten, politischen Unruhen,
saisonalen Schwankungen und starken Einflissen aufgrund
von Fortschreibungen, insbesondere bei Futures und Indizes.
Anleger in Immobilien sind Liquiditats-, Fremdwahrungs- und
anderen Risiken ausgesetzt, einschliesslich konjunktureller
Risiken, Vermietungsrisiken und solcher, die sich aus den
Gegebenheiten des lokalen Marktes, der Umwelt und Ande-
rungen der Gesetzeslage ergeben.

Private Equity

Private Equity (hiemach «PE») bezeichnet private Investitio-
nen in das Eigenkapital nicht bérsennotierter Unternehmen.
Diese Anlagen sind komplex, meistens illiquide und langfris-
tig. Investitionen in einen PE-Fonds sind in der Regel mit
einem hohen finanziellen und/oder geschéftlichen Risiko
verbunden. Anlagen in PE-Fonds sind nicht kapitalgeschitzt
oder garantiert. Die Investoren mussen ihre Kapitalnach-
schusspflicht Uber lange Zeitrdume erflllen. Wenn sie dies
nicht tun, verfallt moglicherweise ihr gesamtes Kapital oder
ein Teil davon, sie verzichten auf kinftige Ertrdge oder Ge-
winne aus Anlagen, die vor dem Ausfall getatigt wurden, und
verlieren unter anderem das Recht, sich an kiinftigen Investi-
tionen zu beteiligen, oder sind gezwungen, ihre Anlagen zu
einem sehr niedrigen Preis zu verkaufen, der deutlich unter
den Bewertungen am Sekundarmarkt liegt. Unternehmen
oder Fonds kdnnen hochverschuldet sein und deshalb anfal-
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liger auf unglinstige geschéftliche und/oder finanzielle Ent-
wicklungen oder Wirtschaftsfaktoren reagieren. Diese Inves-
titionen konnen einem intensiven Wettbewerb, sich dndern-
den Geschafts- bzw. Wirtschaftsbedingungen oder sonstigen
Entwicklungen ausgesetzt sein, die ihre Wertentwicklung
unglinstig beeinflussen.

Zins- und Ausfallrisiken

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

Investment Solutions & Sustainability

Im Mandats- und Beratungsgeschaft der Credit Suisse (CS) ist Investment
Solutions & Sustainability fir die Formulierung von Multi-Asset-Strategien
und deren anschliessende Umsetzung verantwortlich. Sofern Musterportfo-
lios gezeigt werden, dienen sie ausschliesslich zur Erlauterung. lhre eigene
Anlageverteilung, Portfoliogewichtung und Wertentwicklung kénnen nach
lhrer persénlichen Situation und Risikotoleranz erheblich davon abweichen.
Meinungen und Ansichten von Investment Solutions & Sustainability kénnen
sich von denen anderer CS-Departemente unterscheiden. Ansichten von
Investment Solutions & Sustainability kdnnen sich jederzeit ohne Ankindi-
gung oder Verpflichtung zur Aktualisierung andern. Die CS ist nicht verpflich-
tet sicherzustellen, dass solche Aktualisierungen zu lhrer Kenntnis gelangen.

Gelegentlich bezieht sich Investment Solutions & Sustainability auf zuvor
verdffentlichte Research-Artikel, einschl. Empfehlungen und Rating-
Anderungen, die in Listenform zusammengestellt werden. Die darin enthal-
tenen Empfehlungen sind Ausztige und/oder Verweise auf zuvor veréffentli-
che Empfehlungen von CS Research. Bei Aktien bezieht sich dies auf die
entsprechende Company Note oder das Company Summary des Emittenten.
Empfehlungen fir 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
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 fir die Verbreitung an oder die Nutzung
durch nattirliche oder juristische Personen bestimmt, die Blirger eines
Landes sind oder in einem Land ihren Wohnsitz bzw. ihren Gesellschaftssitz
haben, in dem die Verbreitung, Veroffentlichung, Bereitstellung oder Nut-
zung dieser Informationen geltende Gesetze oder Vorschriften verletzen
wiirde oder in dem CS Registrierungs- oder Zulassungspflichten erfiillen
misste.

In diesem Bericht bezieht sich CS auf die Schweizer Bank Credit Suisse AG,
ihre Tochter- und verbundenen Unternehmen. Weitere Informationen tiber
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 Veranschauli-
chung sowie zur Nutzung durch Sie. Sie ist weder eine Aufforderung noch
ein Angebot oder eine Empfehlung zur Zeichnung oder zum Erwerb von
Wertschriften oder anderen Finanzinstrumenten. Alle Informationen, auch
Tatsachen, Meinungen oder Zitate, sind unter Umstanden gekiirzt 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 Form von reguliertem Investment-Research, Finanzberatung
bzw. Rechts-, Steuer- oder andere regulierte Finanzdienstleistungen. Den
finanziellen Zielen, Verhéltnissen und BedUrfnissen einzelner Personen wird
keine Rechnung getragen. Diese missen indes berlcksichtigt werden, bevor
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eine Anlageentscheidung getroffen wird. Bevor Sie eine Anlageentscheidung
auf der Grundlage dieses Berichts treffen, sollten Sie sich durch Ihren
unabhangigen Anlageberater beztliglich notwendiger Erlduterungen 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 Informationen erhalten oder darauf zugreifen. In diesem Bericht enthalte-
ne Einschatzungen und Ansichten kénnen sich von den durch andere CS-
Departments geédusserten unterscheiden und kénnen sich jederzeit ohne
Ankindigung 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
fr zukinftige Ergebnisse aufgefasst werden, noch besteht eine ausdriickli-
che oder implizierte Gewéhrleistung fiir kiinftige Wertentwicklungen. Soweit
dieser Bericht Aussagen Uber kinftige Wertentwicklungen enthélt, sind
diese Aussagen zukunftsgerichtet und bergen daher diverse Risiken und
Ungewissheiten. Ist nichts anderes vermerkt, sind alle Zahlen ungeprift.
Sémtliche hierin erwahnten Bewertungen unterliegen den CS-Richtlinien und
-Verfahren zur Bewertung.

KONFLIKTE:

Die CS behélt sich das Recht vor, alle in dieser Publikation unter Umstéanden
enthaltenen Fehler zu korrigieren. Die CS, ihre verbundenen Unternehmen
und/oder deren Mitarbeitende halten moglicherweise Positionen oder Be-
stdnde, haben andere materielle Interessen oder tatigen Geschafte mit hierin
erwahnten Wertschriften oder Optionen auf diese Wertschriften oder tétigen
andere damit verbundene Anlagen und steigern oder verringern diese Anla-
gen von Zeit zu Zeit. Die CS bietet den hierin erwéhnten Unternehmen oder
Emittenten moglicherweise in erheblichem Umfang Beratungs- oder Anlage-
dienstleistungen in Bezug auf die in dieser Publikation aufgefihrten Anlagen
oder damit verbundene Anlagen oder hat dies in den vergangenen zwolf
Monaten getan. Einige hierin aufgefiihrte 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 fir diese Anlagen. Die CS ist
involviert in zahlreiche Geschafte, die mit dem genannten Unternehmen in
Zusammenhang stehen. Zu diesen Geschéaften gehéren unter anderem
spezialisierter Handel, Risikoarbitrage, Market Making und anderer Eigen-
handel. BESTEUERUNG: Diese Publikation enthélt keinerlei Anlage-,
Rechts-, Bilanz- oder Steuerberatung. Die CS berat nicht hinsichtlich der
steuerlichen Konsequenzen von Anlagen und empfiehlt Anlegern, einen
unabhéngigen Steuerberater zu konsultieren. Die Steuersétze und Bemes-
sungsgrundlagen héngen von personlichen Umstanden ab und kénnen sich
jederzeit &ndern. QUELLEN: Die in diesem Bericht enthaltenen Informatio-
nen und Meinungen stammen aus oder basieren auf Quellen, die von CS als
zuverlassig erachtet werden; dennoch garantiert die CS weder deren Rich-
tigkeit noch deren Vollsténdigkeit. 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 tberprift und Gbernimmt keine Verantwortung fiir
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 fiir Sie verdffentlicht, und die Inhalte der Websites, auf die
verwiesen wird, sind keinesfalls Bestandteil des vorliegenden Berichts. Der
Besuch der Websites oder die Nutzung von Links aus diesem Bericht oder
der Website der CS erfolgen auf |hr eigenes Risiko. DATENSCHUTZ: |hre
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 Produkten und Leistungen zu versorgen,
konnen 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 kdnnen dieses Material jederzeit abbestellen, indem Sie
Ihren 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
Eidgendssischen Finanzmarktaufsicht untersteht. Bahrain: Der Vertrieb
dieses Berichts erfolgt Uber Credit Suisse AG, Bahrain Branch, einer Nie-



derlassung der Credit Suisse AG, Zurich/Schweiz, die von der Central Bank
of Bahrain (CBB) ordnungsgemaéss als Investment Business Firm der Kate-
gorie 2 zugelassen ist und beaufsichtigt wird. Zugehdérige Finanzdienstleis-
tungen oder -produkte werden ausschliesslich qualifizierten Anlegern ge-
méss 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 Kénigreich
Bahrain weder gepriift noch genehmigt und haftet nicht fiir die Wertentwick-
lung eines solchen Anlageinstruments. Credit Suisse AG, Bahrain Branch,
befindet sich an folgender Adresse: Level 21, East Tower, Bahrain World
Trade Centre, Manama, Kénigreich Bahrain. Brasilien: Dieser Bericht wird
in Brasilien von Credit Suisse (Brasil) S.A. Corretora de Titulos e Valores
Mobiliarios oder ihren verbundenen Gesellschaften bereitgestellt. Chi-

le: Dieser Bericht wird von der Credit Suisse Agencia de Valores (Chile)
Limitada verteilt, einer Zweigniederlassung der Credit Suisse AG (im Kanton
Zurich als AG eingetragen), die von der chilenischen Finanzmarktkommission
Uberwacht wird. Weder der Emittent noch die Wertpapiere wurden bei der
chilenischen Finanzmarktkommission (Comision para el Mercado Financiero)
gemass dem chilenischen Finanzmarktgesetz (Gesetz Nr. 18.045, Ley de
Mercado de Valores) und den diesbezlglichen Bestimmungen registriert.
Daher durfen sie in Chile nicht 6ffentlich angeboten oder verkauft werden.
Dieses Dokument stellt kein Angebot bzw. keine Aufforderung fir die Zeich-
nung oder den Kauf der Wertpapiere in der Republik Chile dar, ausser fiir
individuell identifizierte Kaufer im Rahmen einer Privatplatzierung im Sinne
von Artikel 4 des Ley de Mercado de Valores (Angebot, das sich weder an
die allgemeine Offentlichkeit noch an einen bestimmten Teil oder eine
bestimmte Gruppe der Offentlichkeit richtet). Deutschland: Der Vertrieb
dieses Berichts erfolgt durch die Credit Suisse (Deutschland) Aktiengesell-
schaft, die von der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht («BaFin»)
zugelassen ist und reguliert wird. DIFC: Diese Informationen werden von der
Credit Suisse AG (DIFC Branch) verteilt, die Uber eine ordnungsgemasse
Lizenz der Dubai Financial Services Authority (DFSA) verfugt 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 fiir 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 Credit Suisse (Luxembourg) S.A.
Succursale en France («franzésische Zweigniederlassung») veréffentlicht, die
eine Niederlassung von Credit Suisse (Luxembourg) S.A. ist, einem ord-
nungsgemass zugelassenen Kreditinstitut im Grossherzogtum Luxemburg
unter der Anschrift 5, rue Jean Monnet, L-2180 Luxemburg. Die franzosi-
sche Zweigniederlassung unterliegt der prudentiellen Aufsicht der luxembur-
gischen Aufsichtsbehdrde Commission de Surveillance du Secteur Financier
(CSSF) und den beiden franzosischen Aufsichtsbehérden Autorité de
Contréle Prudentiel et de Résolution (ACPR) und Autorité des Marchés
Financiers (AMF). Guernsey: Dieser Bericht wird von Credit Suisse AG
Guernsey Branch, einer Zweigstelle der Credit Suisse AG (Kanton Zrich),
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 Guemnsey Financial Services
Commission Uberwacht. Exemplare der letzten gepriften Abschliisse der
Credit Suisse AG werden auf Wunsch bereitgestellt. Indien: Der Vertrieb
dieses Berichts erfolgt durch die Credit Suisse Securities (India) Private
Limited (CIN-Nr. U67120MH1996PTC104392), die vom Securities and
Exchange Board of India als Researchanalyst (Registrierungsnr. INH
000001030), als Portfoliomanager (Registrierungsnr. INPO0O0002478) und
als Bérsenmakler (Registrierungsnr. NZ000248233) unter der folgenden
Geschéftsadresse beaufsichtigt wird: 9th Floor, Ceejay House, Dr. Annie
Besant Road, Worli, Mumbai — 400 018, Indien, Telefon +91-22 6777
3777. Israel: Wenn dieses Dokument durch Credit Suisse Financial Ser-
vices (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, sondern von der zustandigen Bankenauf-
sicht in der Schweiz. Credit Suisse Financial Services (Israel) Ltd. ist fir den
Vertrieb von Investmentprodukten in Israel zugelassen. Daher werden ihre
Investmentmarketing-Aktivitaten von der Israel Securities Authority Uber-
wacht. Italien: Dieser Bericht wird in Italien von der Credit Suisse (ltaly)
S.p.A., einer gemass italienischem Recht gegriindeten und registrierten
Bank, die der Aufsicht und Kontrolle durch die Banca d'ltalia und CONSOB
untersteht, verteilt. Katar: Der Vertrieb dieses Berichts erfolgt tber Credit
Suisse (Qatar) L.L.C., die von der Qatar Financial Centre Regulatory Autho-
rity (QFCRA) unter der QFC-Lizenz-Nummer 00005 zugelassen ist und
reguliert wird. Alle betreffenden Finanzprodukte oder Dienstleistungen
werden ausschliesslich zugelassenen Gegenparteien (geméss Definition der
QFCRA) oder Firmenkunden (geméss Definition der QFCRA) angeboten,
einschliesslich nattirlicher Personen, die sich als Firmenkunden einstufen

liessen, mit einem Nettovermégen von mehr als QR 4 Millionen und ausrei-
chenden Finanzkenntnissen, -erfahrungen und dem entsprechenden Ver-
stéandnis beztglich solcher Produkte und/oder Dienstleistungen. Daher
durfen 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
Lizenzierungsnummer 42 als Finanzinstitut eingetragen ist. Fur die Credit
Suisse (Lebanon) Finance SAL gelten die Anordnungen und Rundschreiben
der CBL sowie die gesetzlichen und regulatorischen Bestimmungen der
Capital Markets Authority of Lebanon («<CMA»). Die CSLF ist eine Tochter-
gesellschaft der Credit Suisse AG und gehért zur Credit Suisse Group (CS).
Die CMA tbernimmt keinerlei Verantwortung firr die im vorliegenden Bericht
enthaltenen inhaltlichen Informationen, wie z.B. deren Richtigkeit oder
Vollstandigkeit. Die Haftung fir 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. Dartiber hinaus hat die CMA auch nicht beurteilt, ob die hierin er-
wahnten Anlagen flir einen bestimmten Anleger oder Anlegertyp geeignet
sind. Hiermit wird ausdricklich darauf hingewiesen, dass Anlagen an Fi-
nanzmérkten mit einem hohen Ausmass an Komplexitét und dem Risiko von
Wertverlusten verbunden sein kdnnen und méglicherweise nicht fir alle
Anleger geeignet sind. Die CSLF prift die Eignung dieser Anlage auf Basis
von Informationen, die der Anleger der CSLF zum Zeitpunkt der Prifung
zugestellt hat, und in Ubereinstimmung mit den internen Richtlinien und
Prozessen der Credit Suisse. Es gilt als vereinbart, dass samtliche Mitteilun-
gen und Dokumentationen der CS und/oder der CSLF in Englisch erfolgen
bzw. abgefasst werden. Indem er einer Anlage in das Produkt zustimmt,
bestétigt der Anleger ausdriicklich und unwiderruflich, dass er gegen die
Verwendung der englischen Sprache nichts einzuwenden hat und den Inhalt
des Dokuments vollumfanglich versteht. Luxemburg: Dieser Bericht wird
verdffentlicht von Credit Suisse (Luxembourg) S.A., einem ordnungsgemass
zugelassenen Kreditinstitut im Grossherzogtum Luxemburg unter der An-
schrift 5, rue Jean Monnet, L-2180 Luxemburg. Credit Suisse (Luxem-
bourg) S.A. unterliegt der prudentiellen Aufsicht der luxemburgischen Auf-
sichtsbehdrde Commission de Surveillance du Secteur Financier (CSSF).
Mexiko: Dieses Dokument gibt die Ansichten der Person wieder, die
Dienstleistungen fur C. Suisse Asesoria México, S.A. de C.V. («C. Suisse
Asesoria») und/oder Banco Credit Suisse (México), S.A., Institucién de
Banca Multiple, Grupo Financiero Credit Suisse (México) («Banco CS»)
erbringt. Daher behalten sich sowohl C. Suisse Asesorfa als auch Banco CS
das Recht vor, ihre Ansichten jederzeit zu d&ndern und bernehmen in dieser
Hinsicht keinerlei Haftung. Dieses Dokument dient ausschliesslich zu Infor-
mationszwecken. Es stellt keine personliche Empfehlung oder Anregung und
auch keine Aufforderung zur irgendeiner Handlung dar. Es ersetzt nicht die
vorherige Ricksprache mit lhren Beratern im Hinblick auf C. Suisse Asesorfa
und/oder Banco CS, bevor Sie eine Anlageentscheidung treffen. C. Suisse
Asesorfa und/oder Banco CS (ibernehmen keinerlei Haftung fiir Anlageent-
scheidungen, die auf der Basis von Informationen in diesem Dokument
getroffen werden, da diese die Zusammenhénge der Anlagestrategie und
die Ziele bestimmter Kunden nicht beriicksichtigen. Prospekte, Broschiiren
und Anlagerichtlinien von Investmentfonds sowie Geschéftsberichte oder
periodische Finanzinformationen dieser Fonds enthalten zusétzliche nitzliche
Informationen fir Anleger. Diese Dokumente kénnen kostenlos direkt bei
Emittenten und Betreibern von Investmentfonds, Gber die Internetseite der
Aktienbdrse, an der sie notiert sind oder tiber lhren Ansprechpartner bei C.
Suisse Asesoria und/oder Banco CS bezogen werden. Die frihere Wert-
entwicklung und die verschiedenen Szenarien bestehender Markte sind
keine Garantie fiir aktuelle oder zuktinftige Ergebnisse. Falls die Informatio-
nen 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 Informations-
zwecken und ist kein Ersatz fiir die Aktivitatsberichte und/oder KontoauszU-
ge, die Sie von C. Suisse Asesorfa und/oder Banco CS geméss den von der
mexikanischen Wertpapier- und Bérsenaufsicht (Comisién Nacional Bancaria
y de Valores, CNBV) erlassenen allgemeinen Bestimmungen fir Finanzinsti-
tutionen und andere juristische Personen, die Anlagedienstleistungen erbrin-
gen, erhalten. Angesichts der Natur dieses Dokuments Gbernehmen weder
C. Suisse Asesorfa noch Banco CS irgendeine Haftung aufgrund der in ihm
enthaltenen Informationen. Obwohl die Informationen aus Quellen stammen,
die von C. Suisse Asesoria und/oder Banco CS als zuverldssig angesehen
wurden, gibt es keine Garantie fur ihre Richtigkeit oder Vollstandigkeit.
Banco CS und/oder A. Suisse Asesoria Ubernimmt keine Haftung fur Ver-
luste, die sich aus der Nutzung von Informationen in dem Ihnen tberlasse-
nen Dokument ergeben. Anleger sollten sich vergewissern, dass Informatio-
nen, die sie erhalten, auf ihre persénlichen Umstande, ihr Anlageprofil sowie
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ihre konkrete rechtliche, regulatorische oder steuerliche Situation abge-
stimmt ist oder eine unabhangige professionelle Beratung einholen. C.
Suisse Asesorfa México, S.A. de C.V. ist ein Anlageberater geméss dem
mexikanischen Wertpapiermarktgesetz (Ley del Mercado de Valores, «LMV»)
und bei der CNBV unter der Registernummer 30070 eingetragen. C. Suisse
Asesoria México, S.A. de C.V. ist kein Teil der Grupo Financiero Credit
Suisse (México), S.A. de C.V. oder einer anderen Finanzgruppe in Mexiko.
C. Suisse Asesorfa México, S.A. de C.V. ist kein unabhangiger Anlagebera-
ter geméss dem LMV und anderen geltenden Bestimmungen, da sie in
direkter Beziehung zur Credit Suisse AG, einer auslandischen Finanzinstituti-
on, und in indirekter Beziehung zur Grupo Financiero Credit Suisse (México),
S.A. de C.V. steht. Portugal: Dieser Bericht wird von Credit Suisse (Lu-
xembourg) S.A., Sucursal em Portugal («portugiesische Zweigniederlas-
sungp) veréffentlicht, die eine Niederlassung von Credit Suisse (Luxem-
bourg) S.A. ist, einem ordnungsgemass zugelassenen Kreditinstitut im
Grossherzogtum Luxemburg unter der Anschrift 5, rue Jean Monnet, L-
2180 Luxemburg. Die portugiesische Zweigniederlassung unterliegt der
prudentiellen Aufsicht der luxemburgischen Aufsichtsbehdrden Commission
de Surveillance du Secteur Financier (CSSF) und der portugiesischen Auf-
sichtsbehorden, der Banco de Portugal (BdP) und der Comisséo do Merca-
do dos Valores Mobiliarios (CMVM). Saudi-Arabien: Dieses Dokument wird
von der Credit Suisse Saudi Arabia (CR Number 1010228645) versffent-
licht, die von der saudi-arabischen Aufsichtsbehdrde (Saudi Arabian Capital
Market Authority) gemass der Lizenz Nr. 08104-37 vom 23.03.1429 d. H.
bzw. 21.03.2008 n. Chr. ordnungsgemass 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. Gemass den von der Kapitalmarktbe-
horde herausgegebenen Regeln fur das Angebot von Wertschriften und
fortlaufenden Verpflichtungen darf dieses Dokument im Kénigreich Saudi-
Arabien ausschliesslich an Personen verteilt werden, die gemass diesen
Regeln dazu berechtigt sind. Die saudi-arabische Kapitalmarktbehérde
macht keinerlei Zusicherungen hinsichtlich der Korrektheit und Vollstandig-
keit dieses Dokuments und lehnt ausdrticklich jegliche Haftung fiir Verluste
ab, die aus diesem Dokument oder im Vertrauen auf dessen Inhalt oder
Teilen davon entstehen. Potenzielle Kaufer der im Rahmen dieses Doku-
ments angebotenen Wertschriften sollten eine eigene Sorgfaltspriifung
hinsichtlich der Korrektheit der im Zusammenhang mit diesen Wertschriften
zur Verfugung gestellten Informationen durchfiihren. Wenn Sie den Inhalt
dieses Dokuments nicht verstehen, sollten Sie einen autorisierten Finanzbe-
rater konsultieren. Geméass den von der Kapitalmarktbehorde herausgege-
benen Bestimmungen fir Anlagefonds darf dieses Dokument im Kénigreich
ausschliesslich an Personen verteilt werden, die geméss diesen Bestimmun-
gen dazu berechtigt sind. Die saudi-arabische Kapitalmarktbehérde macht
keinerlei Zusicherungen hinsichtlich der Korrektheit und Vollstandigkeit
dieses Dokuments und lehnt ausdricklich jegliche Haftung fur 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 Verfi-
gung gestellten Informationen durchfiihren. Wenn Sie den Inhalt dieses
Dokuments nicht verstehen, sollten Sie einen autorisierten Finanzberater
konsultieren. Stidafrika: Die Verteilung dieser Informationen erfolgt tber
Credit Suisse AG, die als Finanzdienstleister von der Financial Sector
Conduct Authority in Stdafrika unter der FSP-Nummer 9788 registriert ist,
und/oder tiber Credit Suisse (UK) Limited, die als Finanzdienstleister von der
Financial Sector Conduct Authority in Stidafrika unter der FSP-Nummer
48779 registriert ist. Spanien: Bei diesem Dokument handelt es sich um
Werbematerial. Es wird von der Credit Suisse AG, Sucursal en Espafia,
einem bei der Comisién Nacional del Mercado de Valores eingetragenen
Unternehmen zu Informationszwecken bereitgestellt. Es richtet sich aus-
schliesslich an den Empfanger fiir dessen persénlichen Gebrauch und darf
gemass den derzeit geltenden Gesetzen keineswegs als Wertpapierangebot,
personliche Anlageberatung oder allgemeine oder spezifische Empfehlung
von Produkten oder Anlagestrategien mit dem Ziel angesehen werden, Sie
zu irgendeiner Handlung aufzufordern. Der Kunde/die Kundin ist auf jeden
Fall selbst fir seine/ihre Entscheidungen Uber Anlagen oder Verdusserun-
gen verantwortlich. Deshalb tragt der Kunde allein die gesamte Verantwor-
tung fiir Gewinne oder Verluste aus Entscheidungen tber Aktivitaten auf der
Basis der in diesem Dokument enthaltenen Informationen und Meinungen.
Die Angaben in diesem Dokument sind nicht die Ergebnisse von Finanzana-
lysen oder Finanzresearch und fallen deshalb nicht unter die aktuellen Best-
immungen fir die Erstellung und Verteilung von Finanzresearch und ent-
sprechen nicht den gesetzlichen Vorschriften fur die Unabhédngigkeit der
Finanzanalyse. Tirkei: Die hierin enthaltenen Anlageinformationen, Anmer-
kungen und Empfehlungen fallen nicht unter die Anlageberatungstatigkeit.
Die Anlageberatungsleistungen fiir Kunden werden in massgeschneiderter
Form von den dazu berechtigten Instituten erbracht, und zwar unter Bertick-
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sichtigung der jeweiligen Risiko- und Ertragspréferenzen der Kunden. Die
hierin enthaltenen Kommentare und Beratungen sind hingegen allgemeiner
Natur. Die Empfehlungen sind daher mit Blick auf |hre finanzielle Situation
oder lhre Risiko- und Renditepraferenzen moglicherweise nicht geeignet.
Eine Anlageentscheidung ausschliesslich auf Basis der hierin enthaltenen
Informationen resultiert méglicherweise 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 beaufsichtigt wird und ihren Sitz an der folgenden Adresse
hat: Levazim Mahallesi, Koru Sokak No. 2 Zorlu Center Terasevler No. 61
34340 Besiktas/ Istanbul, Turkei.

Wichtige Informationen zur regionalen Offenlegung

Gemass dem Beschluss Nr. 20/2021 der CVM vom 25. Februar 2021
bestatigt/ 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 unabhéngig
erstellt wurden; dies gilt auch in Bezug auf die Credit Suisse. Ein Teil der
Vergltung des Verfassers/ der Verfasser basiert auf verschiedenen Fakto-
ren, einschliesslich dem Gesamtumsatz der Credit Suisse, aber kein Teil der
Vergitung ist oder war mit bestimmten in diesem Bericht enthaltenen Emp-
fehlungen oder Ansichten verbunden 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 Bereichen Investment Banking,
Maklertétigkeit, Vermogensverwaltung, Commercial Banking und andere
Finanzdienstleistungen zur Verfigung gestellt hat und/oder méglicherweise
kiinftig zur Verfugung stellen wird, fur die die Credit Suisse die Ublichen
Geblhren und Provisionen erhalten hat oder erhalten kann und die in Bezug
auf das/die betreffende/n Unternehmen oder die betreffenden Wertpapiere
relevante finanzielle oder wirtschaftliche Interessen dargestellt haben oder
darstellen kénnen.

USA: WEDER DIESER BERICHT NOCH KOPIEN DAVON DURFEN 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
GULTIGEN FASSUNG).

Vereinigtes Konigreich: Der Vertrieb dieses Berichts erfolgt tiber 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 Verei-
nigten Kénigreich von einem ausléndischen Unternehmen vertrieben, das im
Rahmen des Financial Services and Markets Act 2000 (Financial Promotion)
Order 2005 keiner Ausnahme unterliegt, gilt Folgendes: Sofern es im Verei-
nigten Kénigreich verteilt wird oder zu Auswirkungen im Vereinigten Konig-
reich fihren konnte, 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
Durchfiihrung von Anlagegeschéften im Vereinigten Konigreich durch die
Financial Conduct Authority und die Prudential Regulation Authority beauf-
sichtigt. Der eingetragene Geschaftssitz von Credit Suisse (UK) Limited ist
Five Cabot Square, London, E14 4QR. Bitte beachten Sie, dass die Vor-
schriften des britischen Financial Services and Markets Act 2000 zum
Schutz von Privatanlegern fur Sie nicht gelten und dass Sie keinen Anspruch
auf Entschadigungen haben, die Anspruchsberechtigten («Eligible Clai-
mants») im Rahmen des britischen Financial Services Compensation
Scheme méglicherweise ausgerichtet werden. Die steuerliche Behandlung
hangt von der individuellen Situation des einzelnen Kunden ab und kann sich
in Zukunft andern.

APAC - WICHTIGER HINWEIS

Die Informationen in diesen Unterlagen dienen Werbezwecken. Es handelt
sich nicht um Anlageresearch. Fir 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 aufsichtsrechtli-
chen Sinn. Die finanziellen Ziele, Verhéltnisse und Bedurfnisse einzelner
Personen werden nicht berticksichtigt. Sie sind jedoch wichtige Uberlegun-
gen, die vor einer Anlageentscheidung in Betracht gezogen werden missen.
Die hierin enthaltenen Informationen sind nicht ausreichend, um eine Anla-
geentscheidung zu treffen, und stellen keine persénliche Empfehlung oder
Anlageberatung dar. Die Credit Suisse macht keine Angaben zur Eignung
der in diesem Material erwdhnten Produkte oder Dienstleistungen fir einen
bestimmten Anleger. Dieses Material ist keine Einladung oder Aufforderung
zur Zeichnung oder zum Kauf irgendwelcher in diesem Material erwéhnter



Produkte oder Dienstleistungen oder zur Beteiligung an anderen Transaktio-
nen. Rechtsverbindlich sind nur die Konditionen in der betreffenden Pro-
duktdokumentation oder spezifischen von der Credit Suisse erstellten Ver-
tragen und Bestatigungen. Firr Konten, die von Relationship Managern
und/oder Anlageberatern der Credit Suisse AG, Hongkong Branch, verwal-
tet werden: Dieses Material wurde von der Credit Suisse AG («Credit Suis-
se») nur zur allgemeinen Information erstellt. Dieses Material ist kein Ergeb-
nis einer substanziellen Recherche oder Analyse und erhebt auch keinen
Anspruch darauf, dies zu sein. Daher handelt es sich nicht um Anlagerese-
arch im aufsichtsrechtlichen Sinn. Die finanziellen Ziele, Verhaltnisse und
Bedurfnisse einzelner Personen werden nicht berlcksichtigt. Sie sind jedoch
wichtige Uberlegungen, die vor einer Anlageentscheidung in Betracht gezo-
gen werden mussen. Die Credit Suisse macht keine Angaben zur Angemes-
senheit der in diesem Material erwahnten Produkte oder Dienstleistungen fiir
einen bestimmten Anleger. Dieses Material ist keine Einladung oder Auffor-
derung zur Zeichnung oder zum Kauf irgendwelcher in diesem Material
erwahnter Produkte oder Dienstleistungen oder zur Beteiligung an anderen
Transaktionen. Rechtsverbindlich sind nur die Konditionen in der betreffen-
den Produktdokumentation oder spezifischen von der Credit Suisse erstell-
ten Vertragen und Bestatigungen. Fir alle: Im Zusammenhang mit den in
diesem Material erwdhnten Produkten stehen die Credit Suisse und/oder
ihre verbundenen Unternehmen moglicherweise auf folgende Weise in einer
Beziehung zu den gegenstandlichen Organisationen

()  als Beteiligte bei der Arrangierung oder Bereitstellung einer Fi-
nanzierung flr die gegenstandlichen Organisationen zu einem
friheren Zeitpunkt,

(i) als Gegenpartei in einer spateren Transaktion in Verbindung mit
den gegenstandlichen Organisationen oder

(if) als Zahler oder Empfanger einer einmaligen oder wiederkehren-
den Vergltung an die oder von den in diesem Material erwéhnten
Organisationen. Solche Zahlungen kénnen auch an Dritte geleis-
tet oder von Dritten entgegengenommen worden sein.

Die Credit Suisse und/oder ihre verbundenen Unternehmen (einschliesslich
ihrer jeweiligen Handlungsbevollméchtigten, Geschéftsleitungsmitglieder und
Mitarbeitenden) sind oder waren méglicherweise an anderen Transaktionen
mit den in diesem Material erwdhnten gegenstandlichen Organisationen oder
anderen in diesem Material erwdhnten Parteien beteiligt, die in diesem
Material nicht offengelegt wurden. Die Credit Suisse behalt sich fur sich
selbst und fur ihre verbundenen Unternehmen das Recht vor, fir die gegen-
stindlichen Organisationen der in diesem Material erwéhnten Produkte oder
andere Parteien im Zusammenhang mit in diesem Material erwéhnten Pro-
dukten Dienstleistungen zu erbringen und mit ihnen Handelsgeschéfte
abzuschliessen. Die Credit Suisse oder ihre verbundenen Unternehmen
halten unter Umstanden auch Handelspositionen im Aktienkapital der in
diesem Material erwdhnten gegensténdlichen Organisationen.

Far alle, mit Ausnahme von Konten, die von Relationship Managern
und/oder Anlageberatern der Credit Suisse AG, Hongkong Branch, verwal-
tet werden: Ein verbundenes Unternehmen der Credit Suisse hat méglicher-
weise auf der Basis von Informationen und Analysen in diesem Material
gehandelt, bevor diese dem Empfanger zur Verfiigung gestellt wurden.
Soweit gesetzlich zuléssig, kann ein verbundenes Unternehmen der Credit
Suisse an anderen Finanzierungsgeschaften mit den Emittenten der hierin
erwéhnten Wertpapiere teilnehmen bzw. in diese investieren, Dienstleistun-
gen fur diese Emittenten erbringen oder bei diesen Emittenten flr Geschafte
werben und/oder eine Position in diesen Wertpapieren halten oder Transak-
tionen mit diesen Wertpapieren oder deren Optionen durchfiihren. Soweit
gesetzlich zuldssig, Ubernehmen die Credit Suisse und ihre verbundenen
Unternehmen sowie ihre jeweiligen Geschaftsleitungsmitglieder, Mitarbeiten-
den und Berater keinerlei Haftung fiir Fehler oder Auslassungen in diesem
Material oder fur direkte, indirekte, beildufige, spezifische Verluste oder
Schéden bzw. Folgeverluste oder -schaden, die dem Empfanger dieses
Materials oder einer anderen Person durch die Verwendung der in diesem
Material enthaltenen Informationen oder durch das Vertrauen auf diese
Informationen entstehen. Die Credit Suisse und ihre verbundenen Unter-
nehmen (bzw. ihre jeweiligen Geschéftsleitungsmitglieder, Handlungsbevoll-
méchtigten, Mitarbeitenden oder Berater) geben keinerlei Garantie oder
Zusicherung im Hinblick auf die Richtigkeit, Verlasslichkeit und/oder Voll-
stéandigkeit der Informationen in diesem Material ab. Bei den Informationen
in diesem Material handelt es sich lediglich um allgemeine Marktkommentare
und in keiner Weise um regulierte Finanzberatung bzw. Rechts-, Steuer-
oder andere regulierte Dienstleistungen. Einschatzungen und Meinungen in
diesem Material kdnnen sich von Einschatzungen und Meinungen von Rese-
archanalysten, anderen Divisionen oder Eigenpositionen der Credit Suisse
unterscheiden oder diesen widersprechen. Die Credit Suisse unterliegt
keiner Verpflichtung, Informationen zu aktualisieren, zusatzliche Informatio-

nen bereitzustellen oder andere Personen zu informieren, wenn sie Kenntnis
von einer Unrichtigkeit, Unvollstandigkeit oder Anderung der in diesem
Material enthaltenen Informationen erhalt. Sofern dieses Material Aussagen
Uber kiinftige Wertentwicklungen enthélt, sind diese Aussagen zukunftsge-
richtet und bergen daher eine Reihe von Risiken und Ungewissheiten. Die
Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fiir
zukiinftige Ergebnisse.

Fur 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 Infor-
mationen und Analysen in diesem Material gehandelt, bevor diese dem
Empfénger zur Verfligung gestellt wurden. Soweit gesetzlich zuléssig, kann
ein verbundenes Unternehmen der Credit Suisse an anderen Finanzierungs-
geschaften mit den Emittenten der hierin erwdhnten Wertpapiere teilnehmen
bzw. in diese investieren, Dienstleistungen fur diese Emittenten erbringen
oder bei diesen Emittenten fiir Geschafte werben und/oder eine Position in
diesen Wertpapieren halten oder Transaktionen mit diesen Wertpapieren
oder deren Optionen durchfiihren. Soweit gesetzlich zulassig, tibernehmen
die Credit Suisse und ihre verbundenen Unternehmen sowie ihre jeweiligen
Geschéftsleitungsmitglieder, Mitarbeitenden und Berater keinerlei Haftung
fur Fehler oder Auslassungen in diesem Material oder fir direkte, indirekte,
beilaufige, spezifische Verluste oder Schaden bzw. Folgeverluste oder -
schaden, die dem Empféanger dieses Materials oder einer anderen Person
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
allgemeine Marktkommentare und in keiner Weise um Rechts-, Steuer- oder
andere regulierte Dienstleistungen. Einschatzungen und Meinungen in
diesem Material kénnen sich von Einschatzungen und Meinungen von Rese-
archanalysten, anderen Divisionen oder Eigenpositionen der Credit Suisse
unterscheiden oder diesen widersprechen. Die Credit Suisse unterliegt
keiner Verpflichtung, Informationen zu aktualisieren, zusatzliche Informatio-
nen bereitzustellen oder andere Personen zu informieren, wenn sie Kenntnis
von einer Unrichtigkeit, Unvollstandigkeit oder Anderung der in diesem
Material enthaltenen Informationen erhalt. Sofern dieses Material Aussagen
Uber kiinftige Wertentwicklungen enthélt, sind diese Aussagen zukunftsge-
richtet und bergen daher eine Reihe von Risiken und Ungewissheiten. Die
Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fir
zukiinftige Ergebnisse. Fir alle: Dieses Dokument ist nicht fiir die Verbrei-
tung an oder die Nutzung durch natirliche oder juristische Personen be-
stimmt, die Blirger eines Landes sind oder die in einem Land ihren Wohnsitz
bzw. ihren Gesellschaftssitz haben, in dem die Verbreitung, Veroffentlichung,
Bereitstellung oder Nutzung geltende Gesetze oder Vorschriften verletzen
wirde oder in dem die Credit Suisse und/oder ihre Tochtergesellschaften
oder verbundenen Unternehmen Registrierungs- oder Zulassungspflichten
erfullen mussten. Die Unterlagen wurden dem Empfénger zur Verfiigung
gestellt und dirfen nicht ohne die ausdrickliche vorherige schriftliche Ge-
nehmigung der Credit Suisse weitergegeben werden. Fir weitere Informati-
onen steht Ihnen |hr Relationship Manager gerne zur Verfligung.

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
konnen sich jederzeit ohne Vorankiindigung dndem. In den Berichten ge-
ausserte Meinungen zu einem bestimmten Wertpapier kénnen sich aufgrund
von unterschiedlichen Beurteilungskriterien von Einschétzungen und Mei-
nungen der Abteilung Research der Division Investment Banking der Credit
Suisse unterscheiden. Diese Berichte wurden zuvor von Credit Suisse
Research im Internet publiziert.

Die Credit Suisse steht in Geschéftsbeziehungen zu den in ihren Research-
berichten behandelten Unternehmen bzw. strebt solche Geschéftsbeziehun-
gen an. Daher sollten sich Anleger bewusst sein, dass bei der Credit Suisse
maéglicherweise ein Interessenkonflikt besteht, der die Objektivitat dieser
Berichte beeintrachtigen kénnte.

Fur alle, mit Ausnahme von Konten, die von Relationship Managem
und/oder Anlageberatern der Credit Suisse AG, Hongkong Branch, verwal-
tet werden: Die Credit Suisse hat unter Umstanden keine Massnahmen
ergriffen, um sicherzustellen, dass die in diesen Berichten erwahnten Wert-
papiere fir einen bestimmten Anleger geeignet sind. Die Credit Suisse
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behandelt Empfénger der Berichte nicht als Kunden, weil sie die Berichte
erhalten haben. Fir Konten, die von Relationship Managern und/oder Anla-
geberatern der Credit Suisse AG, Hongkong Branch, verwaltet werden: Die
Credit Suisse hat unter Umstéanden keine Massnahmen ergriffen, um sicher-
zustellen, dass die in diesen Berichten erwdhnten Wertpapiere fir einen
bestimmten Anleger angemessen sind. Die Credit Suisse behandelt Emp-
fanger der Berichte nicht als Kunden, weil sie die Berichte erhalten haben.
Fir alle: Eine Erérterung der Risiken einer Anlage in den Wertpapieren, die
in den Berichten erwdhnt werden, finden Sie unter dem folgenden Internet-
link:

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

Informationen und Hinweise zu den in diesem Bericht erwéhnten Unterneh-
men, fir die Credit Suisse Investment Banking eine Bonitatsbeurteilung
(Rating) durchgefuhrt hat, finden Sie auf der Disclosure-Website der Division
Investment 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 Perso-
nen verteilt, die geméss der Definition in Abschnitt 761G(7) des australi-
schen Corporations Act als «Wholesale-Kunden» gelten. Die Credit Suisse
AG, Sydney Branch, gibt keine Garantie und keine Zusicherungen im Hin-
blick auf die Wertentwicklung der hierin erwahnten Finanzprodukte ab. In
Australien sind andere 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 Credit Suisse AG, Sydney Branch, Ubernimmt keine Garan-
tie und gibt auch keine anderweitigen Zusicherungen im Hinblick auf die
Verpflichtungen solcher Einheiten 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 Aufsicht der Hong Kong Monetary Authority
unterstellt und ist ein eingetragenes Institut unter der Aufsicht der Securities
and Futures Commission. Das Material wurde nach Massgabe von Abschnitt
16 des «Code of Conduct for Persons Licensed by or Registered with the
Securities and Futures Commission» erstellt. Die Inhalte dieses Materials
wurden nicht von einer Aufsichtsbehérde in Hongkong tberpriift. Wir raten
lhnen, im Hinblick auf jegliches Angebot Vorsicht walten zu lassen. Wenn
Sie Zweifel an Inhalten dieses Materials haben, sollten Sie unabhéngige
professionelle Beratung einholen. Niemand in Hongkong oder anderswo darf
Werbematerialien, Einladungen oder Materialien in Bezug auf dieses Produkt
ausgegeben oder zum Zwecke der Verteilung in seinem Besitz gehabt haben
oder ausgeben oder zum Zwecke der Verteilung in seinem Besitz haben,
sofern sich diese Materialien an die Offentlichkeit in Hongkong richten oder
deren Inhalte wahrscheinlich in Hongkong 6ffentlich zugéanglich werden oder
von der 6ffentlichen Bevélkerung in Hongkong gelesen werden (es sei denn,
dies ist geméss den Wertpapiergesetzen von Hongkong zuldssig), ausser
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wenn sich dieses Produkt ausschliesslich an Personen ausserhalb von
Hongkong richtet oder nur an «professionelle Investoren» geméss der Defini-
tion in der «Securities and Futures Ordinance» (Chapter 571) fir Hongkong
und den auf ihrer Basis erlassenen gesetzlichen Vorschriften. SINGAPUR:
Dieses Material wird in Singapur von der Credit Suisse AG, Singapore
Branch, verteilt, die von der Monetary Authority of Singapore geméss dem
Banking Act (Cap. 19) zur Durchfihrung von Bankgeschaften zugelassen
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 auslandischen Einheiten oder verbundenen Unter-
nehmen im Rahmen einer Vereinbarung geméss Regulation 32C der FAR
erstellt wurden. Empfénger in Singapur sollten sich bei Angelegenheiten, die
sich aus oder im Zusammenhang mit diesem Bericht ergeben, unter der
Telefonnummer +65-6212-2000 an die Credit Suisse AG, Singapore
Branch, wenden. Aufgrund Ihres Status als institutioneller Anleger, akkredi-
tierter Investor oder sachkundiger Investor ist die Credit Suisse AG, Singa-
pore Branch, im Hinblick auf Finanzberatungsleistungen, die sie gegebenen-
falls fir Sie erbringt, von bestimmten Anforderungen des singapurischen
Financial Advisers Act, Kap. 110 (der «FAA»), der FAR und der hierzu erlas-
senen Bekanntmachungen und Richtlinien befreit. Dazu z&hlen Ausnahmen
von folgenden Vorschriften:

() Abschnitt 25 der FAA (gemass Regulation 33(1) der FAR),
(i) Abschnitt 27 der FAA (gemass Regulation 34(1) der FAR) und
(if)  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,
Singapore 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 (fur Credit Suisse AG, HK
Branch) oder PDPO.SGD@credit-suisse.com (fur Credit Suisse AG, SG
Branch) oder csau.privacyofficer@credit-suisse.com (fiir Credit Suisse AG,
Sydney Branch).

Der gesamte Inhalt dieses Dokuments unterliegt dem gesetzlichen Urheber-
rechtsschutz (alle Rechte vorbehalten). Dieses Dokument darf ohne vorheri-
ge schriftliche Zustimmung der Credit Suisse weder auszugsweise noch
vollstandig vervielfaltigt, weitergeleitet (auf elektronische oder andere Wei-
se), abgeéndert oder fur éffentliche 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 Singapur: S73FC2261L) ist eine in der Schweiz gegriindete
Aktiengesellschaft.
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