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In mittlerer bis spater Phase einer langen Expansion ist das
BIP Wachstum immer noch robust

Reales Bruttoinlandsprodukt, indexiert 2011 = 100
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Inflation

Gesamt- und Kerninflationsraten (ohne Energie)
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Geldpolitik

Leitzinsen der Zentralbank
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Global Risk Radar: Relevanteste Risiken fir die
Weltwirtschaft

-uFed-Zinserhdhungen -« Eurokrise -« Olpreis-Schock -« China Kreditkrise
(Italien)

* « Handelskrieg Nordkorea

o i el Tirkei !

Quelle: UBS Global WM CIO, May 2018
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Einschatzung der konjunkturellen Entwicklung 2019

Umfrageteilnehmer sind zuversichtlich fiir niachstes Jahr

UBS BIP Prognose fir die Schweiz:
2018: 2,9%
2019: 1,6%

Starker
Aufschwung

Moderater /3%

Aufschwung

Stagnation

Rezession

0%

0%
0%

Starke Rezession

m Umfrage 2018 m Umfrage 2019

g& UBS Quelle: UBS Lohnumfrage 2018 und 2019 5



Arbeitslosenquote im internationalen Vergleich
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Erwartete Arbeitslosenquote in 2019

Umfrageteilnehmer erwarten nichstes Jahr eine unverianderte Arbeitslosenquote

UBS Prognose der Arbeitslosigkeit:

2018: 2,6%
2019: 2.5%
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Schweiz: Inflation

Prognose UBS Inflation:
2018: 1,0%
2019: 1,0%
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Inflation nach Herkunft
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Inflation

Die Umfrageteilnehmer rechnen mit hoherer Inflation als letztes Jahr

Welche Inflationsrate (Teuerungsrate) liegt Ihren Lohnverhandlungen fiir das Jahr 2018 zugrunde?
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Nominallohnentwicklung seit 1989
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Reallohnentwicklung seit 1989
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Reallohnentwicklung mit Durchschnittswerten

Durchschnittliche Reallohnentwicklung tiber die letzten 30 Jahre
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Nominallohnentwicklung nach einzelnen Branchen

Nominallohnentwicklung in 2019

Schweiz 1.0%
Chemie & Pharma

Offentlicher Sektor

Tourismus inkl. Kultur, Sport & Bildung
Uhren und Schmuck
Nahrungsmittelproduktion

Informatik- & Telekomdienste

1.2%
1.0%
1.0%
1.0%
1.0%
1.0%

Dienstleistungen fur Unternehmen (inkl. Immobilien) 1.0%
Autogewerbe 1.0%
Detailhandel 1.0%

Logistik 1.0%

Grosshandel 1.0%

Banken & Versicherungen 1.0%
Baugewerbe & Architektur 1.0%
Elektro 1.0%

Maschinen 1.0%

Metalle 1.0%

Textil 1.0%

1.0%
1.0%

Materialien & Baustoffe
Energie, Ver- & Entsorgung
Konsumguter

Gesundheits- & Sozialwesen
Medien

0.0% 0.2% 0.4% 0.6% 0.8% 1.0% 1.2% 1.4%
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Hohere Inflation lasst reale Lohne in den meisten
Branchen stagnieren

Reallohnentwicklung in 2019

Schweiz ‘ 0.0%
Chemie & Pharma 0.2%

Offentlicher Sektor 0.0%

Tourismus inkl. Kultur, Sport & Bildung 0.0%

Uhren und Schmuck 0.0%

Nahrungsmittelproduktion 0.0%

Informatik- & Telekomdienste 0.0%

Dienstleistungen fur Unternehmen (inkl. Immobilien) 0.0%

Autogewerbe 0.0%

Detailhandel 0.0%

Logistik 0.0%

Grosshandel 0.0%

Banken & Versicherungen 0.0%

Baugewerbe & Architektur 0.0%

Elektro 0.0%

Maschinen 0.0%

Metalle 0.0%

Textil 0.0%

Materialien & Baustoffe 0.0%

Energie, Ver- & Entsorgung 0.0%

Konsumguter -0.2%
Gesundheits- & Sozialwesen -0.2%

Medien | -0.5%

-0.6% -05% -04% -03% -02% -01% 00% 01% 02% 0.3%

% UBS Quelle: UBS Lohnumfrage 2019 15



Entwicklung des Personalbestandes 2018

Schweiz

Energie, Ver- & Entsorgung
Maschinen

Materialien & Baustoffe
Informatik- & Telekomdienste
Detailhandel

Logistik
Nahrungsmittelproduktion
Konsumguter

Grosshandel

Autogewerbe

Banken & Versicherungen
Tourismus inkl. Kultur, Sport & Bildung
Gesundheits- & Sozialwesen
Uhren und Schmuck

Metalle

Textil

Chemie & Pharma
Dienstleistungen fir Unternehmen (inkl. Immobilien)
Offentlicher Sektor

Elektro

Baugewerbe & Architektur
Medien

Die Auswertung der erhobenen Daten erfolgt mittels Diffusionsindex. Die Skalenabstufung reicht von -100 (starke Abnahme) Uber O
(unverandert) bis +100 (starke Zunahme).
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Erwartete Entwicklung des Personalbestandes 2019

Schweiz

Konsumguter

Detailhandel

Maschinen

Informatik- & Telekomdienste
Logistik

Materialien & Baustoffe
Gesundheits- & Sozialwesen
Energie, Ver- & Entsorgung
Nahrungsmittelproduktion
Tourismus inkl. Kultur, Sport & Bildung
Uhren und Schmuck
Autogewerbe

Textil

Banken & Versicherungen
Chemie & Pharma
Baugewerbe & Architektur
Medien

Metalle

Grosshandel

Offentlicher Sektor
Dienstleistungen fur Unternehmen (inkl. Immaobilien)
Elektro

40 -30 -20 -10 0 10 20 30 40

Die Auswertung der erhobenen Daten erfolgt mittels Diffusionsindex. Die Skalenabstufung reicht von -100 (starke Abnahme) tber 0
(unverandert) bis +100 (starke Zunahme).
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LOosungsansatze gegen Fachkrattemangel

Mehrfachantworten moglich

Ausbildungsmassnahmen treffen 16.4%
Altere Arbeitskrafte langer beschéaftigen 30.6%
Auslandische Arbeitskrafte 26.4%
Arbeitspensen der Teilzeitangestellten erhéhen 26.2%

Keine Massnahmen 18.7%

Vermehrt Studenten einstellen 16.6%

Arbeitskrafte durch technische Lésungen ersetzen

Andere Massnahmen™

Produktion ins Ausland verlagern

*Andere Massnahmen (meistgenannt): Uberzeit anordnen, Temporarkréfte einsetzen, Arbeitgeber-Attraktivitat steigern, effizienteres
Rekrutieren, Outsourcing

% UBS Quelle: UBS Lohnumfrage 2019 18



Diversity: Gender Equality in der Schweiz

Die Schweiz ist betreffend Gender Equality weltspitze

United Nations Development Programme, Gender Inequality
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Massnahmen zur Forderung der Diversitat

Quotenregelungen werden durchs Band abgelehnt

Welche der folgenden Massnahmen sind nach lhrem Ermessen geeignet um die Diversitat der Arbeitnehmer in der Schweiz

zu férdern: (Mehrfachnennungen maéglich)

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80%

: Flexibilisierung der Arbeitszeit, z.B. Teilzeit, Blockzeit, flexibles Rentenalter, Jahresarbeitszeit
: Einrichtungen, die die Vereinbarkeit von Beruf und Familie verbessern, z.B. Kinderbetreuung
: Abbau der gesetzlichen Burokratie in Bezug auf Minderheiten und Diversitat

: Diversity-Workshops fur das Management

: Diversitatsorientierte Einrichtungen wie ein "Raum der Stille" oder Einrichtungen um die Eingliederung von Behinderten zu ermdglichen

N W b U1 OO N

: Zertifikate oder Auszeichnungen far Unternehmen mit besonders durchmischter Arbeitnehmerschaft

1: Verbindliche gesetzliche Vorgaben, z.B. Quoten

% UBS Quelle: UBS Lohnumfrage 2019 20



Zusatzlicher Handlungsbedart

Eine grosse Mehrheit der Unternehmen sieht keinen zusitzlichen Handlungsbedarf

Bei welchen der folgenden Merkmalen von Personengruppen sehen Sie in Ihrem Unternehmen zusétzlichen Handlungsbedarf?

fachlicher Hintergrund
Geschlecht
Behinderung

Alter

Nationalitat

Andere

Sexuelle Orientierung

Religion

0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35% 40%

Anteil Zustimmung
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Kontaktinformation

Dr. Daniel Kalt

Chefokonom & Chief Investment Officer
Schweiz

UBS Chief Investment Office Wealth
Management

daniel.kalt@ubs.com

Follow me!
www.ubs.com/followubs

Twitter: @daniel_kalt

WwWwW.ubs.com/investmentviews
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Risikohinwelse

Allgemeine Finanzanalysen — Risikohinweise: Die Anlagebeurteilungen des Chief Investment Office WM von UBS werden durch Wealth Management und Personal & Corporate Banking oder Wealth Management Americas, Unternehmensbereiche von UBS AG (in der Schweiz durch die FINMA beaufsichtigt), eine
Tochtergesellschaft oder ein verbundenes Unternehmen («UBS») produziert und verdffentlicht. In gewissen Landern wird UBS AG als UBS SA bezeichnet. Dieses Material dient ausschliesslich zu Ihrer Information und stellt weder ein Angebot noch eine Aufforderung zur Offertenstellung zum Kauf oder Verkauf von Anlage- oder
anderen spezifischen Produkten dar. Einige Dienstleistungen und Produkte unterliegen gesetzlichen Beschrankungen und kénnen deshalb nicht unbeschrankt weltweit angeboten und / oder von allen Investoren erworben werden. Alle in diesem Material enthaltenen Informationen und Meinungen stammen aus als zuverlassig
und glaubwiirdig eingestuften Quellen, trotzdem lehnen wir jede vertragliche oder stillschweigende Haftung fiir falsche oder unvollstindige Informationen ab (ausgenommen sind Offenlegungen, die sich auf UBS beziehen). Alle Informationen und Meinungen sowie angegebenen Preise sind nur zum Zeitpunkt der Erstellung
dieser Publikation aktuell und kénnen sich jederzeit ohne Vorankiindigung andern. Die in den Performance-Grafiken und Tabellen angegebenen Marktpreise entsprechen den Schlusskursen an der jeweiligen Hauptborse. Der Inhalt basiert auf zahlreichen Annahmen. Unterschiedliche Annahmen kénnten zu materiell
unterschiedlichen Ergebnissen fihren. Hierin gedusserte Meinungen kénnen von den Meinungen anderer Geschéftsbereiche von UBS abweichen oder diesen widersprechen, da sie auf der Anwendung unterschiedlicher Annahmen und / oder Kriterien basieren. UBS und ihre Direktoren oder Mitarbeiter kénnten berechtigt sein,
jederzeit Long- oder Short-Positionen in hierin erwahnten Anlageinstrumenten zu halten, in ihrer Eigenschaft als Auftraggeber oder Mandatstrdger Transaktionen mit relevanten Anlageinstrumenten auszufiihren oder fir den Emittenten beziehungsweise eine mit diesem Emittenten wirtschaftlich oder finanziell verbundene
Gesellschaft bzw. das Anlageinstrument selbst andere Dienstleistungen zu erbringen. Zudem konnten Mitglieder der Konzernleitung bei der Emittentin oder einer mit ihr verbundenen Gesellschaft als Verwaltungsrate tatig sein. Die von UBS und ihren Mitarbeitern getroffenen Anlageentscheidungen (einschliesslich der
Entscheidung, Wertpapiere zu kaufen, verkaufen oder zu halten) kénnten von den in den Research-Publikationen von UBS gedusserten Meinungen abweichen oder ihnen widersprechen. Bei llliquiditat des Wertpapiermarkts kann es vorkommen, dass sich gewisse Anlageprodukte nicht sofort realisieren lassen. Aus diesem Grund
ist es manchmal schwierig, den Wert Ihrer Anlage und die Risiken, denen Sie ausgesetzt sind, zu quantifizieren. UBS setzt Informationsbarrieren ein, um den Informationsfluss aus einem oder mehreren Bereichen innerhalb von UBS in andere Bereiche, Einheiten, Divisionen oder verbundene Unternehmen von UBS zu steuern. Der
Termin- und Optionenhandel eignet sich nicht fir jeden Anleger, da ein erhebliches Verlustrisiko besteht und die Verluste den urspriinglich investierten Betrag tbersteigen kdnnen. Die Wertentwicklung einer Anlage in der Vergangenheit stellt keine Gewahr fir kiinftige Ergebnisse dar. Weitere Informationen sind auf Anfrage
erhaltlich. Manche Anlagen kénnen plétzlichen und erheblichen Wertverlusten unterworfen sein. Bei einer Liquidation lhrer Anlagewerte kann es vorkommen, dass Sie weniger zurtckerhalten als Sie investiert haben, oder dass man Sie zu einer Zusatzzahlung verpflichtet. Wechselkursschwankungen kénnen sich negativ auf den
Preis, Wert oder den Ertrag einer Anlage auswirken. Der / die Analyst(en), der / die diesen Bericht erstellt hat / haben, kénnen zum Zweck der Sammlung, Zusammenfassung und Interpretation von Marktinformationen mit Mitarbeitern des Trading Desk und des Vertriebs sowie anderen Gruppen interagieren. Die steuerliche
Behandlung hangt von der individuellen Situation ab und kann sich in Zukunft dndern. UBS erbringt keine Rechts- oder Steuerberatung und macht keinerlei Zusicherung im Hinblick auf die steuerliche Behandlung von Vermogenswerten oder deren Anlagerenditen — weder im Allgemeinen noch in Bezug auf die Verhéltnisse und
Bedrfnisse eines spezifischen Kunden. Wir kénnen nicht auf die personlichen Anlageziele, finanziellen Situationen und Bedurfnisse unserer einzelnen Kunden eingehen und empfehlen Ihnen deshalb, vor jeder Investition lhren Finanz- und / oder Steuerberater beztglich moglicher — einschliesslich steuertechnischer — Auswirkungen
zu konsultieren. Dieses Material darf ohne vorherige Einwilligung von UBS nicht reproduziert werden. UBS untersagt ausdriicklich jegliche Verteilung und Weitergabe dieses Materials an Dritte. UBS tGibernimmt keinerlei Haftung fir Anspriiche oder Klagen von Dritten, die aus dem Gebrauch oder der Verteilung dieses Materials
resultieren. Die Verteilung dieser Publikation darf nur im Rahmen der dafir geltenden Gesetzgebung stattfinden. Die Konjunkturprognosen des Chief Investment Office (CIO) wurden in Zusammenarbeit von CIO-Okonomen mit Okonomen von UBS Investment Research erstellt. Die Prognosen und Einschatzungen sind lediglich
zum Zeitpunkt der Erstellung dieser Publikation aktuell und kénnen sich jederzeit ohne Vorankiindigung &ndern. Informationen dartiber, wie das UBS CIO WM Konflikte regelt und die Unabhangigkeit seiner Anlagebeurteilungen, des Publikationsangebots, des Research sowie der Ratingmethoden aufrechterhalt, finden Sie unter
www.ubs.com/research. Weitere Informationen tiber die jeweiligen Autoren dieser und anderer CIO-Publikationen, auf die in diesem Bericht verwiesen wird, sowie Kopien von vergangenen Berichten zu diesem Thema konnen Sie bei lhrem Kundenberater bestellen.

Externe Vermogensverwalter und Finanzberater: Fur den Fall, dass dieses Research oder die Publikation an einen externen Vermdégensverwalter oder Finanzberater ausgegeben wird, untersagt UBS dem externen Vermogensverwalter oder Finanzberater ausdriicklich, diese an ihre Kunden und / oder Dritte weiterzugeben
beziehungsweise zur Verfigung zu stellen. Australien: Diese Mitteilung wird durch UBS AG ABN 47 088 129 613 (Inhaberin der australischen «Financial Services Licence» Nr. 231087) ausgestellt: Diese Publikation wird durch UBS AG ausgestellt und verteilt, auch wenn in vorliegendem Dokument eine gegenteilige Bestimmung
enthalten ist. Die Publikation ist einzig zur Verwendung durch «Firmenkunden» gemadss der Definition in Section 761G («Wholesale Clients») des Corporations Act 2001 (Cth) («Corporations Act») bestimmt. Unter keinen Umstanden darf die Publikation von UBS AG einem «Privatkunden» gemass der Definition in Section 761G
des Corporations Act zur Verfligung gestellt werden. Die Research-Services von UBS AG stehen einzig «Firmenkunden» zur Verfigung. Die Publikation enthalt nur allgemeine Informationen und berticksichtigt weder die personlichen Anlageziele noch die finanzielle oder steuerliche Situation oder besonderen Bediirfnisse einer
bestimmten Person. Bahamas: Diese Publikation wird an Privatkunden von UBS (Bahamas) Ltd verteilt und darf nicht an Personen verteilt werden, die laut «Bahamas Exchange Control Regulations» als Biirger oder Einwohner der Bahamas gelten. Bahrain: UBS ist eine Schweizer Bank, die nicht in Bahrain von der Zentralbank von
Bahrain zugelassen ist oder von ihr Gberwacht oder reguliert wird und die keine Bankgeschéfte oder Kapitalanlagegeschéfte in Bahrain unternimmt. Deshalb haben die Kunden keinen Schutz nach den 6rtlichen Rechtsvorschriften zum Bankrecht und zum Recht der Kapitalanlagedienstleistungen. Brasilien: Erstellt durch UBS
Brasil Administradora de Valores Mobiliarios Ltda, eine Einheit, die durch die Comissao de Valores Mobiliarios («CVM») beaufsichtigt wird. Danemark: Diese Publikation stellt kein 6ffentliches Angebot nach dénischem Recht dar, kann jedoch durch UBS Europe SE, Denmark Branch, Niederlassung von UBS Europe SE, mit
Geschaftssitz in Sankt Annae Plads 13, 1250 Kopenhagen, Danemark, bei der Danish Commerce and Companies Agency unter der Nummer 38 17 24 33 eingetragen, verteilt werden. UBS Europe SE, Denmark Branch, Filial af UBS Europe SE, ist eine Niederlassung der UBS Europe SE, eines Kreditinstituts, das nach deutschem
Gesetz als Societas Europea gegriindet und ordnungsgeméss von der Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) zugelassen wurde. UBS Europe SE, Denmark Branch, Filial af UBS Europe SE, steht unter der gemeinsamen Aufsicht der BaFin, der Deutschen Bundesbank und der «Finanstilsynet» (Danish Financial
Supervisory Authority - DFSA), der dieses Dokument nicht zur Genehmigung vorgelegt wurde. Deutschland: Herausgeberin im Sinne des deutschen Rechts ist UBS Europe SE, Bockenheimer Landstrasse 2-4, 60306 Frankfurt am Main. UBS Europe SE ist von der Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht lizenziert und wird
durch diese beaufsichtigt. Frankreich: Diese Publikation wird an Privatkunden und «Prospects» von UBS (France) SA, einer franzosischen «Aktiengesellschaft» mit einem Aktienkapital von EUR 125 726 944 vertrieben. Ihr Domizil ist an der 69, boulevard Haussmann, F-75008 Paris, R.C.S. Paris B 421 255 670. UBS (France) SA ist
als Finanzdienstleister entsprechend den Bestimmungen des franzosischen «Code Monétaire et Financier» ordnungsgeméss zugelassen und ist eine unter der Aufsicht der franzésischen Bank- und Finanzaufsichtsbehorden sowie der «Autorité de Contréle Prudentiel et de Résolution» stehende Bank. Hongkong: Diese Publikation
wird durch die Niederlassung von UBS AG in Hongkong, einem nach der «Hong Kong Banking Ordinance» lizenzierten und geméss den Bestimmungen der «Securities and Futures Ordinance» registrierten Finanzinstitut, an Kunden der Niederlassung von UBS AG in Hongkong verteilt. Indien: Verteilt durch UBS Securities India
Private Ltd. 2 / F, 2 North Avenue, Maker Maxity, Bandra Kurla Complex, Bandra (East), Mumbai (India) 400051. Telefon: +912261556000. SEBI-Registrationsnummern: NSE (Kapitalmarktsegment): INB230951431, NSE (F&O-Segment): INF230951431, BSE (Kapitalmarktsegment): INBO10951437. Israel: UBS Switzerland AG ist als
auslandischer Handler eingetragen, der mit UBS Wealth Management Israel Ltd, einer 100%igen Tochtergesellschaft von UBS, zusammenarbeitet. UBS Wealth Management Israel Ltd ist zugelassener Portfolio Manager, der auch Investment Marketing betreibt und unter der Aufsicht der «Israel Securities Authority» steht. Diese
Publikation kann keine auf Ihre persénlichen Bedurfnisse zugeschnittene Anlageberatung und / oder Marketingangaben zu Finanzanlagen durch entsprechend lizenzierte Anbieter ersetzen. Italien: Diese Publikation wird an Kunden der UBS Europe SE, Succursale Italia, Via del Vecchio Politecnico, 3, 20121 Mailand, verteilt, eine
Niederlassung einer deutschen Bank, die ordnungsgemadss von der Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht zur Erbringung von Finanzdienstleistungen zugelassen wurde und unter der Aufsicht der «Consob» steht. Jersey: UBS AG, Jersey Branch, wird reguliert und autorisiert durch die Jersey «Financial Services
Commission» zur Durchfiihrung von Bankgeschéften, Anlagefonds und Investmentgeschaften. Dienstleistungen, die ausserhalb von Jersey erbracht werden, werden nicht von der Aufsichtsbehérde von Jersey erfasst. UBS AG, Jersey Branch, ist eine Niederlassung von UBS AG, eine in der Schweiz gegriindete Aktiengesellschaft,
die ihre angemeldeten Geschéftssitze in Aeschenvorstadt 1, CH-4051 Basel und Bahnhofstrasse 45, CH-8001 Zurich, hat. Der Hauptgeschaftssitz von UBS AG, Jersey Branch, ist: 1, IFC Jersey, St Helier, Jersey, JE2 3BX. Kanada: In Kanada wird diese Publikation von UBS Investment Management Canada Inc. an Kunden von UBS
Wealth Management Canada verteilt. Luxemburg: Diese Publikation stellt kein 6ffentliches Angebot nach luxemburgischem Recht dar, kann jedoch Kunden der UBS Europe SE, Luxembourg Branch, mit Geschéftssitz in der 33A, Avenue J. F. Kennedy, L-1855 Luxembourg, zu Informationszwecken zur Verfiigung gestellt werden.
UBS Europe SE, Luxembourg Branch, ist eine Niederlassung der UBS Europe SE, eines Kreditinstituts, das nach deutschem Gesetz als Societas Europea gegriindet und ordnungsgemass von der Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) zugelassen wurde und unter der gemeinsamen Aufsicht der BaFin, der Deutschen
Bundesbank und der luxemburgischen Finanzmarktaufsicht, der «Commission de Surveillance du Secteur Financier» (CSSF), steht, der diese Publikation nicht zur Genehmigung vorgelegt wurde. Mexiko: Dieses Dokument wurde verteilt von UBS Asesores México, S.A. de C.V., einem Unternehmen, das weder der UBS Grupo
Financiero S.A. de C.V. noch einer anderen mexikanischen Finanzgruppe angehért. Die Verbindlichkeiten dieses Unternehmens werden nicht von Dritten garantiert. UBS Asesores México, S.A. de C.V., sichert keine Rendite zu. Neuseeland: Diese Mitteilung wird von UBS Wealth Management Australia Ltd an Kunden von UBS
Wealth Management Australia Limited ABN 50 005 311 937 (Inhaberin der australischen «Financial Services Licence» Nr. 231127), Chifley Tower, 2 Chifley Square, Sydney, New South Wales, NSW 2000, verteilt. Sie erhalten diese UBS-Publikation, weil Sie gemdss lhren Angaben gegenuiber UBS als «Wholesale»-Anleger und /
oder zugelassener Anleger («zertifizierter Kunde) in Neuseeland zertifiziert sind. Diese Publikation oder dieses Material ist nicht fir Kunden bestimmt, die keine zertifizierten Kunden («nicht zertifizierte Kunden») sind. Falls Sie kein zertifizierter Kunde sind, sollten Sie keine Entscheidung auf Basis dieser Publikation oder dieses
Materials treffen. Falls Sie trotz dieser Warnung Entscheidungen auf Grundlage dieser Publikation oder dieses Materials treffen, anerkennen Sie hiermit, (i) dass Sie sich moglicherweise nicht auf den Inhalt dieser Publikation oder dieses Materials verlassen kénnen und dass die Empfehlungen oder Meinungen in dieser Publikation
oder diesem Material nicht fiir Sie bestimmt sind und (i) dass Sie, soweit das Gesetz dies zuldsst, (a) UBS und deren Tochtergesellschaften oder verbundene Unternehmen (und deren Direktoren, Fiihrungskréfte, Agenten und Berater [einzeln eine «relevante Person»]) schadlos halten fiir Verluste, Schaden, Verbindlichkeiten oder
Forderungen, die ihnen in Zusammenhang mit Ihrem unberechtigten Vertrauen auf diese Publikation oder dieses Material entstanden sind oder die sie deshalb moglicherweise erleiden, und (b) auf die Durchsetzung von Rechten oder auf Rechtsmittel gegentiber der relevanten Person fiir (oder in Bezug auf) Verluste, Schaden,
Verbindlichkeiten oder Forderungen, die lhnen in Zusammenhang mit dem unberechtigten Vertrauen auf diese Publikation oder dieses Material entstanden sind oder die Sie deshalb méglicherweise erleiden, verzichten. Niederlande: Diese Publikation stellt kein 6ffentliches Kaufangebot oder eine vergleichbare Anwerbung nach
niederlandischem Recht dar, kann jedoch Kunden der UBS Europe SE, Netherlands Branch, eine Niederlassung einer deutschen Bank, die ordnungsgemadss von der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht zur Erbringung von Finanzdienstleistungen zugelassen wurde und in den Niederlanden unter der Aufsicht der
«Autoriteit Financiéle Markten» (AFM) steht, der diese Publikation nicht zur Genehmigung vorgelegt wurde, zu Informationszwecken zur Verfugung gestellt werden. Osterreich: Diese Publikation stellt kein 6ffentliches Angebot nach ésterreichischem Recht dar, kann jedoch Kunden der UBS Europe SE, Niederlassung Osterreich,
mit Geschaftssitz in der Wachtergasse 1, A-1010 Wien, zu Informationszwecken zur Verfugung gestellt werden. UBS Europe SE, Niederlassung Osterreich, ist eine Niederlassung der UBS Europe SE, eines Kreditinstituts, das nach deutschem Gesetz als Societas Europea gegriindet und ordnungsgeméss von der Bundesanstalt fur
Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) zugelassen wurde und unter der gemeinsamen Aufsicht der BaFin, der Deutschen Bundesbank und der 6sterreichischen Finanzmarktaufsicht (FMA) steht, der diese Publikation nicht zur Genehmigung vorgelegt wurde. Saudi-Arabien: Diese Publikation wurde von UBS Saudi Arabia (eine
Tochtergesellschaft der UBS AG) genehmigt, einer geschlossenen saudi-arabischen Aktiengesellschaft nach dem Recht des Kénigreichs Saudi-Arabien mit der Handelsregisternummer 1010257812, die ihren angemeldeten Geschéftssitz in Tatweer Towers, P.O. Box 75724, Riyadh 11588, Konigreich Saudi-Arabien hat. UBS Saudi
Avrabia ist von der «Capital Market Authority of Saudi Arabia» zugelassen und reguliert. Schweden: Diese Publikation stellt kein &ffentliches Angebot nach schwedischem Recht dar, kann jedoch durch UBS Europe SE, Sweden Bankfilial, verteilt werden, die ihren Geschaftssitz an der Regeringsgatan 38, 11153 Stockholm,
Schweden, hat und im schwedischen Firmenregister unter der 516406-1011 angemeldet ist. UBS Europe SE, Sweden Bankfilial, ist eine Niederlassung der UBS Europe SE, eines Kreditinstituts, das nach deutschem Gesetz als Societas Europea gegriindet und ordnungsgeméss von der deutschen Bundesanstalt fir
Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) zugelassen wurde. UBS Europe SE, Sweden Bankfilial, steht unter der gemeinsamen Aufsicht der BaFin, der Deutschen Bundesbank und der schwedischen Finanzaufsichtsbehorde «Finansinspektionen», der dieses Dokument nicht zur Genehmigung vorgelegt wurde. Singapur: Bitte
kontaktieren Sie die Niederlassung von UBS AG Singapore, einem «exempt financial adviser» gemass dem «Singapore Financial Advisers Act» (Cap. 110) und eine nach dem «Singapore Banking Act» (Cap. 19) durch die «Monetary Authority of Singapore» zugelassene Handelsbank, fur alle Fragen, welche sich durch oder in
Verbindung mit der Finanzanalyse oder dem Bericht ergeben. Spanien: Diese Publikation wird an Kunden von UBS Europe SE, Sucursal en Espana, verteilt, die ihren angemeldeten Geschéftssitz in der Calle Maria de Molina 4, C.P. 28006, Madrid, hat; eine Einheit, die unter Aufsicht des Banco de Espafa und der Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht steht. UBS Europe SE, Sucursal en Espana, ist eine Niederlassung der UBS Europe SE, eines Kreditinstituts, das als Societas Europea gegriindet wurde und von der Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht zugelassen wurde und von dieser beaufsichtigt wird. Taiwan: Dieses Material wird von der
UBS AG, Taipei Branch, in Einklang mit den Gesetzen Taiwans oder mit dem Einverstandnis der Kunden / «Prospects» oder auf deren Wunsch zugestellt. Thailand: Diese Unterlagen wurden lhnen zugestellt, weil UBS von Ihnen und / oder Personen, die dazu befugt sind, eine Anfrage erhalten hat. Sollten Sie diese Unterlagen
irrtimlicherweise erhalten haben, Ischen Sie bitte die E-Mail und benachrichtigen Sie UBS unverziglich. Die Unterlagen wurden méglicherweise nicht durch eine Finanzaufsichts- oder Regulierungsbehérde in Ihrem Land geprift, genehmigt, abgelehnt oder gebilligt. Die betreffenden Anlagen unterliegen bei einer Ubertragung
geméss den Bestimmungen in den Unterlagen gewissen Beschrankungen und Verpflichtungen, und mit dem Erhalt dieser Unterlagen verpflichten Sie sich, diese Beschrankungen und Verpflichtungen vollumfanglich einzuhalten. Sie sollten diese sorgféltig durchlesen und sicherstellen, dass Sie sie verstehen und bei der Abwagung
Ihres Anlageziels, Ihrer Risikobereitschaft und Ihrer persénlichen Verhaltnisse gegeniiber dem Anlagerisiko angemessene Sorgfalt und Umsicht walten lassen. Es wird lhnen empfohlen, im Zweifelsfalle eine unabhangige professionelle Beratung einzuholen. Tschechische Republik: UBS ist in der Tschechischen Republik nicht als Bank
zugelassen und darf in der Tschechischen Republik keine regulierten Bank- oder Anlagedienstleistungen erbringen. Dieses Material wird zu Marketingzwecken verteilt. UK: Genehmigt von UBS AG, in der Schweiz beaufsichtigt und autorisiert von der Eidgendssischen Finanzmarktaufsicht. In Grossbritannien ist UBS AG autorisiert
durch die «Prudential Regulation Authority» und unterliegt der Regulierung durch die «Financial Conduct Authority» und der beschrankten Regulierung durch die «Prudential Regulation Authority». Einzelheiten zum Umfang unserer Regulierung durch die «Prudential Regulation Authority» sind auf Anfrage erhéltlich. Mitglied der
«London Stock Exchange». Diese Publikation wird an Privatkunden von UBS London in Grossbritannien verteilt. Produkte und Dienstleistungen, die ausserhalb Grossbritanniens angeboten werden, werden nicht von den britischen Regulierungen oder dem «Compensation Scheme» der «Financial Services Authority» erfasst. USA:
Diese Publikation darf weder in den USA noch an «US persons» noch durch in den USA anséssige Mitarbeiter von UBS verteilt werden. UBS Securities LLC ist ein Tochterunternehmen von UBS AG und ein verbundenes Unternehmen von UBS Financial Services Inc., UBS Financial Services Inc. ist ein Tochterunternehmen von UBS
AG. Vereinigte Arabische Emirate: Diese Research-Publikation stellt in keiner Weise ein Angebot, einen Verkauf oder eine Lieferung von Aktien oder anderen Wertpapieren geméass den Gesetzen der Vereinigten Arabischen Emirate (VAE) dar. Der Inhalt dieser Publikation wurde und wird nicht durch irgendeine Behorde der
Vereinigten Arabischen Emirate einschliesslich der VAE-Zentralbank und der «Dubai Financial Services Authority», der «Emirates Securities and Commodities Authority», des «Dubai Financial Market», des «Abu Dhabi Securities Market» oder einer anderen Bérse in den VAE genehmigt. Dieses Material richtet sich ausschliesslich an
professionelle Kunden. UBS AG Dubai Branch wird im DIFC von der DFSA reguliert. UBS AG / UBS Switzerland AG ist in den VAE weder von der VAE-Zentralbank noch von der «UAE Securities and Commodities Authority» fur die Bereitstellung von Bankdienstleistungen zugelassen. Das UBS AG Representative Office in Abu Dhabi
hat von der VAE-Zentralbank die Zulassung fur den Betrieb eines Representative Office erhalten.
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