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Gewinnwachstum desi1.Q
wahrscheinlich nicht

nachhaltig

Robuste Gewinne freuen Investoren

Gewinne von gesamtwirtschaftlicher Dynamik, héheren Zin-
sen und festeren Rohstoffen getrieben

Nur einige wenige Unternehmen missen ihre Ergebnisausweise
zum 1. Quartal 2017 noch vorlegen, sodass wir bereits gewisse
Schlussfolgerungen in Bezug auf die jingste Berichtssaison zie-
hen kénnen. Wie erwartet prasentierte sich das 1. Quartal tber al-
le Regionen hinweg sehr solid. Die Unternehmen aus Industrielan-
dern wiesen im Durchschnitt ein Gewinnwachstum von tber 20%
YoY aus und Ubertrafen damit die Erwartungen um rund 7 Pro-
zentpunkte. Allerdings erfolgte diese Erholung relativ zu einem &us-
serst schwachen 1. Quartal 2016. Die drei wichtigsten Treiber fir
dieses starke Wachstum waren: 1) eine synchronisierte Beschleu-
nigung des Wirtschaftswachstums, das sich in einem durchschnitt-
lichen Anstieg des globalen Gesamt-Einkaufsmanagerindex (PMI)
von 2.2 Punkten YoY &usserte; 2) deutlich hohere Zinsen, legte
doch etwa die Rendite des 10-jahrigen US-Treasury um 52 Basis-
punkte YoY zu; und 3) Erholung der Rohstoffpreise, in deren Rah-
men beispielsweise Rohdl der Sorte Brent um 55% YoY nach
oben schnellte.

Energiesektor mit grésstem Beitrag zum Gewinnwachstum
Dementsprechend leistete der Energiesektor mit rund 6 Prozent-
punkten den grossten Beitrag zum gesamten Gewinnwachstum
des 1. Quartals. Energieunternehmen profitierten von giinstigen
Kostenstruktureffekten, die der deutlichen Reduktion der Kosten
in den vergangenen zwei Jahren sowie der nun einsetzenden Um-
satzerholung zu verdanken waren. Auch die meisten Finanzunter-
nehmen verzeichneten ein gutes Quartal. lhnen kamen allgemein
die hdheren Zinsen zugute, und die Handelsabteilungen der Invest-
mentbanken erfreuten sich sowohl mit Blick auf Fixed Income als
auch Aktien einer robusten Entwicklung. Und zu guter Letzt half
das bessere Wirtschaftsumfeld insbesondere auch den zyklischen
Sektoren, ihre Gewinne im Vorjahresvergleich zu steigern.

MSCI World Index: Ausgewiesenes Wachstum des Ge-
winns pro Aktie, 1. Quartal 2017 (Konsens)

Der Energiesektor leistete den grossten Beitrag zurg Gewinn-
wachstum. ’i
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Letzter Datenpunkt: 17.06.2017. Quelle: FactSet, Credit Suisse/IDC

Gewinn-Story in der Eurozone am Uberzeugendsten

Angesichts des gelungenen Starts ins laufende Jahr haben die
Analysten ihre Gewinnprognosen jlingst nach oben angepasst und
rechnen nun fir globale Aktien mit einem Wachstum des Gewinns
pro Aktie (EPS) von 14.5% im Jahr 2017. Wir sind weiterhin der
Ansicht, dass diese Erwartungen eher optimistisch sind, zumal der
Konjunkturaufschwung bereits Mitte des letzten Jahres eingesetzt
hat und ein &hnlich hohes Gewinnwachstum daher in den kom-
menden Quartalen schwieriger zu erzielen sein wird. Sollten die
Gewinnwachstumsprognosen wieder gesenkt werden, missten
die bereits ausgereizten Aktienbewertungen noch weiter steigen,
damit die Aktienkurse nochmals zulegen koénnten. Von allen Regio-
nen ist unseres Erachtens die Eurozone am besten positioniert,
um die Gewinnwachstumserwartungen 2017 zu erfiillen oder so-
gar zu Uberbieten. Sowohl den auf den Binnenmarkt ausgerichte-
ten als auch den exportorientierten Unternehmen sollte zugute-
kommen, dass die Konjunkturdynamik in der Eurozone so stark ist
wie seit vielen Jahren nicht mehr und der EUR unseren Erwartun-
gen zufolge abwerten dirfte. (18.05.2017)
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Risikowarnung

Jede Anlage ist mit Risiken verbunden, insbesondere in Bezug auf Wert- und Rendite-
schwankungen. Sind Anlagen in einer anderen Wahrung als Ihrer Basiswéahrung deno-
miniert, kénnen Wechselkursschwankungen den Wert, den Kurs oder die Rendite
nachteilig beeinflussen.

Informationen zu den mit Anlagen in die hierin behandelten Wertpapiere verbun-
denen Risiken finden Sie unter folgender Adresse:
https://investment.credit-suisse.com/gr/riskdisclosure/

Dieser Bericht kann Informationen tiber Anlagen, die mit besonderen Risiken ver-
bunden sind, enthalten. Bevor Sie eine Anlageentscheidung auf der Grundlage die-
ses Berichts treffen, sollten Sie sich durch Ihren unabhangigen Anlageberater bezlig-
lich notwendiger Erlauterungen zum Inhalt dieses Berichts beraten lassen. Zusatzli-
che Informationen erhalten Sie ausserdem in der Broschire «Besondere Risiken im
Effektenhandel», die Sie bei der Schweizerischen Bankiervereinigung erhalten.

Vergangene Wertentwicklung ist kein Indikator fiir zukiinftige Wertent-
wicklungen. Die Wertentwicklung kann durch Provisionen, Gebiihren oder
andere Kosten sowie durch Wechselkursschwankungen beeinflusst werden.

Finanzmarktrisiken

Historische Renditen und Finanzmarktszenarien sind keine Garantie fiir zukiinftige Er-
gebnisse. Angegebene Kurse und Werte von Anlagen sowie etwaige auflaufende
Renditen kénnten sinken, steigen oder schwanken. Die Performance in der Vergan-
genheit ist kein Hinweis auf die kiinftige Wertentwicklung. Sind Anlagen in einer an-
deren Wahrung als Ihrer Basiswahrung denominiert, kénnen Wechselkursschwankun-
gen den Wert, den Kurs oder die Rendite nachteilig beeinflussen. Sie sollten, soweit
Sie eine Beratung flir erforderlich halten, Berater konsultieren, die Sie bei dieser Ent-
scheidung untersttzen.

Anlagen werden moglicherweise nicht &ffentlich oder nur an einem einge-
schrankten Sekundarmarkt gehandelt. Ist ein Sekundarmarkt vorhanden, kann der
Kurs, zu dem die Anlagen an diesem Markt gehandelt werden, oder die Liquiditat
bzw. lliquiditat des Marktes nicht vorhergesagt werden.

Schwellenmarkte

In Fallen, in denen sich dieser Bericht auf Schwellenmarkte bezieht, weisen wir Sie
darauf hin, dass mit Anlagen und Transaktionen in verschiedenen Anlagekategorien
von oder in Zusammenhang oder Verbindung mit Emittenten und Schuldner, die in
Schwellenlandern gegriindet, stationiert oder hauptsachlich geschéftlich tétig sind,
Unsicherheiten und Risiken verbunden sind. Anlagen im Zusammenhang mit Schwel-
lenlandern kénnen als spekulativ betrachtet werden; ihre Kurse neigen zu einer weit
hoéheren Volatilitat als die der stirker entwickelten Lander der Welt. Anlagen in
Schwellenmérkten sollten nur von versierten Anlegern oder von erfahrenen Fachleu-
ten getatigt werden, die tber eigensténdiges Wissen tber die betreffenden Markte
sowie die Kompetenz verfligen, die verschiedenen Risiken, die solche Anlagen ber-
gen, zu berlcksichtigen und abzuwégen und ausreichende finanzielle Ressourcen zur
Verfligung haben, um die erheblichen Risiken des Ausfalls solcher Anlagen zu tra-
gen. Es liegt in lhrer Verantwortung, die Risiken, die sich aus Anlagen in Schwellen-
mérkten ergeben, und lhre Portfolio-Strukturierung zu steuern. Beziiglich der unter-
schiedlichen Risiken und Faktoren, die es bei Anlagen in Schwellenmarkten zu be-
ricksichtigen gilt, sollten Sie sich von Ihren eigenen Beratern beraten lassen.

Alternative Anlagen

Hedge-Fonds unterliegen nicht den zahlreichen Bestimmungen zum Schutz von Anle-
gern, die fiir regulierte und zugelassene gemeinsame Anlagen gelten; Hedge-Fonds-
Manager sind weitgehend unreguliert. Hedge-Fonds sind nicht auf eine bestimmte
Zuriickhaltung bei Anlagen oder Handelsstrategie beschrénkt und versuchen, in den
unterschiedlichsten Méarkten Gewinne zu erzielen, indem sie auf Fremdfinanzierung,
Derivate und komplexe, spekulative Anlagestrategien setzen, die das Risiko eines An-
lageausfalls erhéhen konnen.

Rohstofftransaktionen bergen ein hohes Mass an Risiko und sind fir viele Privat-
anleger méglicherweise ungeeignet. Marktbewegungen kénnen zu erheblichen Ver-
lusten oder sogar zu einem Totalverlust fuhren.

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 Anderungen
der Gesetzeslage ergeben.

Zins- und Ausfallrisiken

Die Werthaltigkeit einer Anleihe hangt von der Bonitat des Emittenten bzw. des Ga-
ranten ab. Sie 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 re-
sultierende Ertrag nicht garantiert und Sie erhalten die urspringliche Anlage maogli-
cherweise nicht oder nur teilweise zuriick.

Investment Strategy
Department

Im Mandats- und Beratungsgeschéaft der CS sind Anlagestrategen fiir die Formulie-
rung von Multi-Asset-Strategien und deren anschliessende Umsetzung verantwort-
lich. Sofern Musterportfolios gezeigt werden, dienen sie ausschlieBlich zur Erlaute-
rung. lhre eigene Anlageverteilung, Portfoliogewichtung und Wertentwicklung kénnen
nach lhrer persénlichen Situation und Risikotoleranz erheblich davon abweichen. Mei-
nungen und Ansichten der Anlagestrategen kénnen sich von denen anderer CS-De-
partments unterscheiden. Ansichten der Anlagestrategen kénnen sich jederzeit ohne
Ankiindigung oder Verpflichtung zur Aktualisierung andern. Die CS ist nicht verpflich-
tet sicherzustellen, dass solche Aktualisierungen zu lhrer Kenntnis gelangen.
Gelegentlich beziehen sich Anlagestrategen auf zuvor vertffentlichte Research-
Artikel, einschl. Empfehlungen und Rating-Anderungen, die in Listenform zusammen-
gestellt werden. Alle Research-Beitrage und -Berichte, die Empfehlungen und Ra-
ting-Anderungen fiir Unternehmen bzw. einzelne Finanzinstrumente beinhalten, sind
unter der folgenden Adresse abrufbar:
https://investment.credit-suisse.com

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

Weitere Informationen einschliesslich Angaben zu weiteren Themen erhalten Sie
auf der Global Research Disclosure Website der Credit Suisse unter:
https://www.credit-suisse.com/disclosure

Allgemeiner Haftungsausschluss / Wichtige Information

Der vorliegende Bericht ist nicht fur die Verbreitung an oder die Nutzung durch natirli-
che oder juristische Personen bestimmt, die Birger eines Landes sind oder in einem
Land ihren Wohnsitz bzw. ihren Gesellschaftssitz haben, in dem die Verbreitung, Ver-
6ffentlichung, Bereitstellung oder Nutzung dieser Informationen geltende Gesetze
oder Vorschriften verletzen wirde oder in dem CS Registrierungs- oder Zulassungs-
pflichten erfillen musste.

In diesem Bericht bezieht sich CS auf die Schweizer Bank Credit Suisse AG, ih-
re Tochter- und verbundenen Unternehmen. Weitere Informationen Uber die Organi-
sationsstruktur finden sich unter dem folgenden Link:
http://www.credit-suisse.com

KEINE VERBREITUNG, AUFFORDERUNG ODER BERATUNG Diese Publi-
kation dient ausschliesslich zur Information und Veranschaulichung sowie zur Nut-
zung durch Sie. Sie ist weder eine Aufforderung noch ein Angebot oder eine Empfeh-
lung zur Zeichnung oder zum Erwerb von Wertschriften oder anderen Finanzinstru-
menten. Alle Informationen, auch Tatsachen, Meinungen oder Zitate, sind unter Um-
standen gekiirzt oder zusammengefasst und beziehen sich auf den Stand am Tag der
Erstellung des Dokuments. Bei den in diesem Bericht enthaltenen Informationen han-
delt es sich lediglich um allgemeine Marktkommentare und in keiner Weise um eine
regulierte Finanzberatung bzw. Rechts-, Steuer- oder andere regulierte Finanzdienst-
leistungen. Den finanziellen Zielen, Verhéltnissen und Bedurfnissen einzelner Perso-
nen wird keine Rechnung getragen. Diese mussen indes beriicksichtigt werden, be-
vor eine Anlageentscheidung getroffen wird. Bevor Sie eine Anlageentscheidung auf
der Grundlage dieses Berichts treffen, sollten Sie sich durch lhren unabhéngigen An-
lageberater beziiglich notwendiger Erlauterungen zum Inhalt dieses Berichts beraten
lassen. Dieser Bericht bringt lediglich die Einschatzungen und Meinungen der CS
zum Zeitpunkt der Erstellung des Dokuments zum Ausdruck und bezieht sich nicht
auf das Datum, an dem Sie die Informationen erhalten oder darauf zugreifen. In die-
sem Bericht enthaltene Einschétzungen und Ansichten kénnen sich von den durch an-
dere CS-Departments gedusserten unterscheiden und kénnen sich jederzeit ohne An-
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kiindigung oder die Verpflichtung zur Aktualisierung andern. Die CS ist nicht verpflich-
tet sicherzustellen, dass solche Aktualisierungen zu lhrer Kenntnis gelangen. PRO-
GNOSEN & SCHATZUNGEN: Vergangene Wertentwicklungen sollten weder als
Hinweis noch als Garantie fiir zukinftige Ergebnisse aufgefasst werden, noch be-
steht eine ausdriickliche oder implizierte Gewéhrleistung flir kiinftige Wertentwicklun-
gen. Soweit dieser Bericht Aussagen tber kiinftige Wertentwicklungen enthélt, sind
diese Aussagen zukunftsgerichtet und bergen daher diverse Risiken und Ungewiss-
heiten. Ist nichts anderes vermerkt, sind alle Zahlen ungeprtift. Samtliche hierin er-
wahnten Bewertungen unterliegen den CS-Richtlinien und -Verfahren zur Bewer-
tung. KONFLIKTE: Die CS behalt sich das Recht vor, alle in dieser Publikation unter
Umstanden enthaltenen Fehler zu korrigieren. Die CS, ihre verbundenen Unterneh-
men und/oder deren Mitarbeitende halten moglicherweise Positionen oder Bestande,
haben andere materielle Interessen oder tatigen Geschafte mit hierin erwéhnten Wert-
schriften oder Optionen auf diese Wertschriften oder tétigen andere damit verbunde-
ne Anlagen und steigern oder verringern diese Anlagen von Zeit zu Zeit. Die CS bie-
tet den hierin erwdhnten Unternehmen oder Emittenten méglicherweise in erhebli-
chem Umfang Beratungs- oder Anlagedienstleistungen in Bezug auf die in dieser Pu-
blikation aufgefihrten Anlagen oder damit verbundene Anlagen oder hat dies in den
vergangenen zwolf Monaten getan. Einige hierin aufgefiihrte Anlagen werden von ei-
nem Unternehmen der CS oder einem mit der CS verbundenen Unternehmen ange-
boten oder die CS ist der einzige Market Maker fiir diese Anlagen. Die CS ist invol-
viert in zahlreiche Geschafte, die mit dem genannten Unternehmen in Zusammen-
hang stehen. Zu diesen Geschéften gehoren unter anderem spezialisierter Handel, Ri-
sikoarbitrage, Market Making und anderer Eigenhandel. BESTEUERUNG: Diese Pu-
blikation enthalt keinerlei Anlage-, Rechts-, Bilanz- oder Steuerberatung. Die CS
berat nicht hinsichtlich der steuerlichen Konsequenzen von Anlagen und empfiehit An-
legern, einen unabhangigen Steuerberater zu konsultieren. Die Steuersatze und Be-
messungsgrundlagen hangen von persénlichen Umsténden ab und koénnen sich jeder-
zeit &ndern. QUELLEN: Die in diesem Bericht enthaltenen Informationen und Meinun-
gen stammen aus oder basieren auf Quellen, die von CS als zuverlassig erachtet wer-
den; dennoch garantiert die CS weder deren Richtigkeit noch deren Vollstandigkeit.
Die CS lehnt jede Haftung fiir Verluste ab, die aufgrund der Verwendung dieses Be-
richts entstehen. WEBSITES: Der Bericht kann Internet-Adressen oder die entspre-
chenden Hyperlinks zu Websites enthalten. Die CS hat die Inhalte der Websites, auf
die Bezug genommen wird, nicht Uberpriift und tbernimmt 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 als praktische Hilfe und Information fur Sie
vertffentlicht, 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 Risi-
ko.

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. Australien: Dieser Bericht wird von der Credit
Suisse AG, Sydney Branch (CSSB) (ABN 17 061 700 712 AFSL 226896), aus-
schliesslich an «Wholesale»-Kunden, definiert nach s761G des Corporations Act
2001, verteilt. CSSB Ubernimmt keine Gewahr, noch macht sie Zusicherungen zur
Wertentwicklung der in diesem Bericht erwédhnten Finanzprodukte. Bahrain: Dieser
Bericht wird von der Credit Suisse AG, Bahrain Branch, verteilt, die tiber eine Zulas-
sung der Central Bank of Bahrain (CBB) als Investment Firm Category 2 verfigt und
von dieser reguliert wird. Die Adresse der Credit Suisse AG, Bahrain Branch, lautet
Level 22, East Tower, Bahrain World Trade Centre, Manama, Kénigreich Bahrain.
Deutschland: Der Vertrieb dieses Berichts erfolgt durch die Credit Suisse (Deutsch-
land) AG, die von der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) zuge-
lassen ist und reguliert wird. Dubai: Diese Informationen werden von der Credit
Suisse AG (DIFC Branch) verteilt, die iber eine ordnungsgeméasse Lizenz der Dubai
Financial Services Authority (DFSA) verfiigt und unter deren Aufsicht steht. Finanz-
produkte oder Finanzdienstleistungen in diesem Zusammenhang richten sich aus-
schliesslich an professionelle Kunden oder Vertragsparteien geméss Definition der
DFSA und sind fur keinerlei andere Personen bestimmt. Die Adresse der Credit
Suisse AG (DIFC Branch) lautet Level 9 East, The Gate Building, DIFC, Dubai, Verei-
nigte Arabische Emirate. Frankreich: Dieser Bericht wird von der Credit Suisse (Lu-
xembourg) S.A., Succursale en France verteilt, die von der Autorité de Controle Pru-
dentiel et de Résolution (ACPR) als Anlagedienstleister zugelassen ist. Die Credit
Suisse (Luxembourg) S.A., Succursale en France wird von der ACPR sowie der Auto-
rité des Marchés Financiers tberwacht und reguliert. Guernsey: Dieser Bericht wird
von der Credit Suisse (Channel Islands) Limited verteilt, einem rechtlich unabhangi-
gen Unternehmen, das in Guernsey unter der Nummer 15197 und mit der Anschrift
Helvetia Court, Les Echelons, South Esplanade, St Peter Port, Guernsey, eingetra-
gen ist. Die Credit Suisse (Channel Islands) Limited ist zu 100% im Besitz der Credit
Suisse AG. Sie wird von der Guernsey Financial Services Commission tberwacht.
Der jeweils aktuelle testierte Jahresabschluss ist auf Anfrage erhéltiich. Indien: Der
Vertrieb dieses Berichts erfolgt durch die Credit Suisse Securities (India) Private Limi-

ted (CIN-Nr. UB7120MH1996PTC104392), die vom Securities and Exchange
Board of India als Researchanalyst (Registrierungsnr. INH 000001030), als Portfolio-
manager (Registrierungsnr. INPOO0002478) und als Bérsenmakler (Registrierungs-
nr. INB230970637; INF230970637; INBO10970631; INFO10970631) unter der
folgenden Geschaftsadresse beaufsichtigt wird: 9th Floor, Ceejay House, Dr.A.B.
Road, Worli, Mumbai - 18, Indien, Telefon +91-22 6777 3777. ltalien: Dieser Be-
richt wird in Italien einerseits von der Credit Suisse (Italy) S.p.A., einer geméss italieni-
schem Recht gegriindeten und registrierten Bank, die der Aufsicht und Kontrolle
durch die Banca d'ltalia und CONSOB untersteht, sowie andererseits von der Credit
Suisse AG, einer Schweizerischen Bank mit Lizenz zur Erbringung von Bank- und Fi-
nanzdienstleistungen in Iltalien, verteilt. Jersey: Der Vertrieb des vorliegenden Be-
richts erfolgt durch die (Channel Islands) Limited, Jersey Branch, die von der Jersey
Financial Services Commission hinsichtlich der Durchfiihrung von Anlagegeschéften
beaufsichtigt wird. Die Adresse der Credit Suisse (Channel Islands) Limited, Jersey
Branch, in Jersey lautet: TradeWind House, 22 Esplanade, St Helier, Jersey JE4
B5WU. 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 Fi-
nanzinstitut eingetragen ist. Fir die Credit Suisse (Lebanon) Finance SAL gelten die
gesetzlichen und regulatorischen Bestimmungen der CBL sowie die Gesetze und Ent-
scheidungen der Capital Markets Authority of Lebanon (CMA). Die CSLF ist eine
Tochtergesellschaft der Credit Suisse AG und gehort zur Credit Suisse Group (CS).
Die CMA Ubernimmt keinerlei Verantwortung fir die im vorliegenden Bericht enthalte-
nen inhaltlichen Informationen, wie z.B. deren Richtigkeit oder Vollstandigkeit. Die
Haftung fiir den Inhalt dieses Berichts liegt beim Herausgeber, seinen Direktoren
oder anderen Personen, wie z.B. Experten, deren Meinungen mit ihrer Zustimmung
Eingang in diesen Bericht gefunden haben. Dartber hinaus hat die CMA auch nicht
beurteilt, ob die hierin erwdhnten Anlagen fir einen bestimmten Anleger oder Anle-
gertyp geeignet sind. Anlagen in Finanzmérkte kénnen mit einem hohen Ausmass an
Komplexitat und Risiko einhergehen und sind méglicherweise nicht fir alle Anleger
geeignet. Die CSLF priift die Eignung dieser Anlage auf Basis von Informationen, die
der Anleger der CSLF zugestellt hat, und in Ubereinstimmung mit den internen Richtli-
nien und Prozessen der Credit Suisse. Es gilt als vereinbart, dass sémtliche Mitteilun-
gen und Dokumentationen der CS und/oder der CSLF in Englisch erfolgen bzw. ab-
gefasst werden. Indem er einer Anlage in das Produkt zustimmt, bestétigt der Anle-
ger, dass er gegen die Verwendung der englischen Sprache nichts einzuwenden hat.
Luxemburg: Dieser Bericht wird von der Credit Suisse (Luxembourg) S.A. verteilt.
Diese ist eine luxemburgische Bank, die Uber eine Zulassung der Commission de Sur-
veillance du Secteur Financier (CSSF) verfigt und von dieser reguliert wird. Oster-
reich: Der Vertrieb dieses Berichts erfolgt durch CREDIT SUISSE (LUXEMBOURG)
S.A. Zweigniederlassung Osterreich. Die Bank ist eine Niederlassung von CREDIT
SUISSE (LUXEMBOURG) S.A., ein ordnungsgemdss zugelassenes Kreditinstitut im
Grossherzogtum Luxemburg unter der Anschrift 5, rue Jean Monnet, L-2180 Luxem-
burg. Sie unterliegt ferner der finanzmarktrechtlichen Aufsicht der luxemburgischen
Commission de Surveillance du Secteur Financier (CSSF), 110, route d'Arlon, L-
2991 Luxemburg, Grossherzogtum Luxemburg und der 6sterreichischen Finanzmark-
taufsichtsbehérde (FMA), Otto-Wagner Platz 5, A-1090 Wien. Katar: Diese Informa-
tion wird von der Credit Suisse (Qatar) L.L.C verteilt, die tiber eine Bewilligung der
Aufsichtsbehérde fur den Finanzplatz Katar (QFCRA) verfugt und von dieser reguliert
wird (QFC Nr. 00005). Alle Finanzprodukte oder Finanzdienstleistungen im Zusam-
menhang mit diesem Bericht sind nur fur Geschéftskunden oder Vertragspartner (wie
in den Regeln und Vorschriften der Aufsichtsbehorde fir den Finanzplatz Katar (QF-
CRA) definiert) zuganglich. Zu dieser Kategorie gehtren auch Personen mit einem li-
quiden Vermégen von Uber USD 1 Mio., die eine Einstufung als Geschaftskunden
wiinschen und die tUber gentigend Kenntnisse, Erfahrung und Versténdnis des Finanz-
wesens verfligen, um sich an solchen Produkten und/oder Dienstleistungen zu beteili-
gen. Saudi-Arabien: Dieses Dokument darf innerhalb des Konigreichs nur an Perso-
nen vertrieben werden, an die ein Vertrieb gemass der Investment Funds Regulations
zugelassen ist. Credit Suisse Saudi Arabia tibernimmt die volle Verantwortung fiir die
Richtigkeit der in diesem Dokument enthaltenen Informationen und bestéatigt, nach-
dem diesbeziiglich alle angemessenen Erkundigungen eingeholt wurden, dass nach
bestem Wissen und Gewissen keine anderweitigen Sachverhalte vorliegen, deren
Auslassung hierin zu irrefiihrenden Angaben filhren wiirde. Die Capital Market Autho-
rity ibernimmt keine Verantwortung fiir die Inhalte dieses Dokuments, garantiert we-
der dessen Richtigkeit noch Vollstandigkeit und schliesst ausdriicklich jedwede Haf-
tung flr etwaige Verluste aus, die sich aus einem Teil dieses Dokuments ergeben
oder im Vertrauen darauf entstehen. Spanien: Dieser Bericht wird in Spanien von
der Credit Suisse AG, Sucursal en Espafia, verteilt. Diese ist ein durch die Banco de
Espafa autorisiertes Unternehmen (Registernummer 1460). Tiirkei: Die hierin enthal-
tenen Anlageinformationen, Anmerkungen und Empfehlungen fallen nicht unter die
Anlageberatungstatigkeit. Die Anlageberatungsleistungen fir Kunden werden in
massgeschneiderter Form von den dazu berechtigten Instituten erbracht, und zwar un-
ter Berlcksichtigung 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 Ihre Risiko-
und Renditepraferenzen maglicherweise nicht geeignet. Eine Anlageentscheidung
ausschliesslich auf Basis der hierin enthaltenen Informationen resultiert moglicherwei-
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se in Ergebnissen, die nicht lhren Erwartungen entsprechen. Der Vertrieb dieses Be-
richts 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: Yildirim Oguz Goker Caddesi, Maya Plaza 10th Floor Akatlar, Besik-
tas/Istanbul-Turkey. UAE: This document, and the information contained herein,
does not constitute, and is not intended to constitute, a public offer of securities in
the United Arab Emirates and accordingly should not be construed as such. The ser-
vices are only being offered to a limited number of sophisticated investors in the UAE
who (a) are willing and able to conduct an independent investigation of the risks invol-
ved in an investment in such services , and (b) upon their specific request. The ser-
vices have not been approved by or licensed or registered with the UAE Central
Bank, the Securities and Commodities Authority or any other relevant licensing autho-
rities or governmental agencies in the UAE. The document is for the use of the na-
med addressee only and should not be given or shown to any other person (other
than employees, agents or consultants in connection with the addressee's considera-
tion thereof). No transaction will be concluded in the UAE.Vereinigtes Kénigreich:
Dieser Bericht wurde von der Credit Suisse (UK) Limited und der Credit Suisse Secu-
rities (Europe) Limited herausgegeben. Die Credit Suisse Securities (Europe) Limited
und die Credit Suisse (UK) Limited verflgen beide tiber eine Zulassung der Prudenti-
al Regulation Authority und stehen unter der Aufsicht der Financial Conduct Authority
und Prudential Regulation Authority. Sie sind der Credit Suisse zugehdrige, aber
rechtlich unabhéngige Gesellschaften. Der Schutz privater Kunden durch die Financi-
al Conduct Authority und/oder Prudential Regulation Authority gilt nicht fir Invest-
ments oder Dienstleistungen, die durch eine Person ausserhalb des Vereinigten Ko-
nigreichs angeboten werden. Das Financial Services Compensation Scheme gilt

nicht, wenn der Emittent seine Verpflichtungen nicht erfiillt.Sofern es im Vereinigten
Kénigreich verteilt wird oder zu Auswirkungen im Vereinigten Kénigreich fiihren konn-
te, stellt dieses Dokument eine von der Credit Suisse (UK) Limited genehmigte Finan-
zwerbung dar. Die Credit Suisse (UK) Limited ist durch die Prudential Regulation Aut-
hority zugelassen und wird hinsichtlich der Durchfiihrung von Anlagegeschaften im
Vereinigten Koénigreich durch die Financial Conduct Authority und die Prudential Re-
gulation Authority beaufsichtigt. Der eingetragene Geschaftssitz der Credit Suisse
(UK) Limited ist Five Cabot Square, London, E14 4QR. Bitte beachten Sie, dass die
Vorschriften des britischen Financial Services and Markets Act 2000 zum Schutz von
Privatanlegern fiir Sie nicht gelten und dass Sie keinen Anspruch auf Entschédigun-
gen haben, die Anspruchsberechtigten («Eligible Claimants») im Rahmen des briti-
schen Financial Services Compensation Scheme méglicherweise zur Verfligung ge-
stellt werden. Die steuerliche Behandlung hangt von der individuellen Situation des
einzelnen Kunden ab und kann sich kiinftig andern.

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

Das vorliegende Dokument darf ohne schriftiche Genehmigung der Credit
Suisse weder vollstandig noch auszugsweise vervielfaltigt werden. Copyright © 2017
Credit Suisse Group AG und/oder mit ihr verbundene Unternehmen. Alle Rechte vor-
behalten.
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Impressum

Die vorliegende deutsche Ubersetzung des Investment Weekly wurde zum
Nutzen unserer Leser erstellt. Die Richtigkeit der Ubersetzung wird weder
garantiert noch impliziert. Offizieller Text ist das englische Original.
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