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Verlieren Sie in einem regen Marktumfeld nicht
die langfristigen Alternativen aus dem Auge

Investment strategy insights

Autor: Matthew Carter, Strategist, UBS AG London Branch

» Geopolitische Spannungen, technologische Umbriiche
und sich wandelnde geldpolitische Erwartungen
haben die Volatilitdt an den Markten erhoht.
Allerdings sollten kurzfristige Schwankungen nicht von
langfristigen Investitionsplanen ablenken.

e Wir sind nach wie vor der Meinung, dass alternative
Anlagen unverzichtbar sind, um wirklich diversifizierte
Renditequellen zu erschliessen und stabilere, robustere
Portfolios aufzubauen.

e Wir beleuchten, welche Vorteile Hedge Funds und
Privatmdrkte Anlegern bieten und wie sich ihre
spezifischen Risiken steuern lassen.

Wenn sich die Nachrichtenlage rasch dndert und die
Markte unruhiger werden, besteht leicht die Gefahr,
die Portfolios ausschliesslich auf kurzfristige Risiken und
Chancen auszurichten.

Geopolitische Spannungen, technologische Umbriiche
und sich wandelnde geldpolitische Erwartungen haben die
Volatilitat an den Markten erhoht.

Allerdings sollten kurzfristige Schwankungen nicht
von langfristigen Investitionsplanen ablenken. Wir
sind nach wie vor der Meinung, dass alternative
Anlagen unverzichtbar sind, um wirklich diversifizierte
Renditequellen zu erschliessen und stabilere, robustere
Portfolios aufzubauen.

Hedge Funds kénnen vom aktuellen Stock-Picker-
Markt profitieren.

Sie biindeln das Kapital der Anlegerinnen und Anleger
und nutzen flexible Mandate, um in verschiedene
Anlageklassen wie Aktien, Anleihen, Rohstoffe und
Derivate zu investieren. Im Gegensatz zu herkdmmlichen
Investmentfonds kénnen Hedge Funds sowohl Long- als
auch Short-Positionen eingehen und Strategien anwenden,
mit denen sich Chancen in steigenden, fallenden oder
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verzerrten Markten nutzen lassen.

lhr Wertpotenzial geht Uber die reinen Gesamtrenditen
hinaus. Hedge Funds kénnen «Alpha» erzielen, indem
sie Fehlbewertungen, Kapitalereignisse, Unterschiede
zwischen verwandten Wertpapieren oder globale
Wirtschaftstrends nutzen.

Wir bevorzugen unvermindert diskretiondre Manager,
da diese Uber ausreichend Spielraum verfligen, um
ihre Positionierung an politische und geopolitische
Veranderungen anzupassen.

Ferner erkennen wir weiterhin Chancen bei
aktienmarktneutralen und Multi-Strategy-Fonds, die dank
ihrer flexiblen Positionierung rund um wirtschaftliche
Entwicklungen sowohl in steigenden als auch in fallenden
Markten eine Rendite erzielen kénnen. Die Equity-
Hedge-Strategie verzeichnete im 1. Halbjahr die beste
Wertentwicklung. Sie erzielte laut HFRI-Daten +9,5%,
gestUtzt durch die hohe Streuung der Aktienrenditen und
bessere Moglichkeiten bei der Titelauswahl.

Die Renditemuster solcher Strategien weisen zudem eine
potenziell geringere Korrelation zu herkdmmlichen Aktien

Dieser Bericht wurde erstellt durch UBS AG London Branch. Bitte beachten Sie die wichtigen rechtlichen Hinweise

und die Offenlegungen am Ende dieses Dokuments.
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und Anleihen auf, was zur Diversifikation von Portfolios
und zur Begrenzung von Verlusten beitragen kénnte. Eine
Analyse des CIO von Daten aus den Jahren 1997 bis 2024
veranschaulicht den potenziellen Portfolioeffekt: Durch
Beimischung einer Allokation von 20% in Hedge Funds

in einem Portfolio, das urspringlich zu jeweils 50% aus
Aktien und Anleihen bestand, hatte man die annualisierten
Renditen von 5,7% auf 5,9% steigern und die Volatilitat
von 9,2% auf 8,5% senken kénnen.

Zu den potenziellen Anlageformen zahlen Hedge

Funds, die Einzelstrategien mit Schwerpunkt auf einem
bestimmten Anlageansatz verfolgen, Multi-Strategy-
Fonds, die mehrere Strategien unter einem Dach vereinen,
sowie Dachfondsstrukturen (Funds of Hedge Funds, FoHF),
die in eine Reihe von Hedge Funds investieren und so

eine Diversifikation Uber verschiedene Anlagestile und
Teilstrategien hinweg ermdglichen.

Fur Erstanleger ist ein Investitionsplan, der auf die eigenen
Ziele, die Risikobereitschaft und den Liquiditatsbedarf
abgestimmt ist, ein guter Ausgangspunkt. Eine

typische Allokation kénnte bei 8% bis 12% des
Gesamtportfolios liegen, aufgeteilt zwischen «Kern»-
Strategien, die eine Diversifikation anstreben, und
«Satelliten»-Anlagen, mit denen bestimmte Ziele verfolgt
werden. Anleger sollten vor einer Anlage die Manager,
Gebuhren, Transparenz, Hebelwirkung, Sperrfristen und
operativen Kontrollmechanismen prifen. Einzelstrategie-,
Multi-Strategy- und FoHF-Strukturen weisen ein
unterschiedliches Mass an Diversifikation und Komplexitat
auf.

Privatmarkte: Langfristige Uberzeugung bei
selektiver Vorgehensweise

Die Privatmarkte kénnen Zugang zu Unternehmen,
Infrastruktur und Strategien bieten, in die Uber 6ffentliche
Markte nicht investiert werden kann. Ihre langfristige
Ausrichtung kann Anlegern helfen, von strukturellen
Chancen im Zusammenhang mit kunstlicher Intelligenz,
Energiesicherheit und Deglobalisierung zu profitieren.

Uber einen vollen Konjunkturzyklus dirften
Privatmarktanlagen unserer Einschatzung nach Renditen
erzielen, die im Durchschnitt 1 bis 2 Prozentpunkte

Uber denen der 6ffentlichen Mérkte liegen. Die héheren
Renditen bieten eine Entschadigung fur spezifische Risiken
wie llliquiditat, Komplexitat, weniger vorhersehbare
Cashflows und eine langwierigere Wertrealisierung.

Die jungsten Herausforderungen — darunter schwierigere
Bedingungen fur Private-Equity-Manager beim Verkauf von
Beteiligungen und weniger attraktive kurzfristige Risiko-
Rendite-Aussichten bei Private Debt — zeigen, wie wichtig
Selektivitat bei der Auswahl ist.

Im Private-Equity-Bereich gewinnt die 2025 einsetzende
Erholung mittlerweile an Fahrt. Wegen der héheren Zinsen

und des verstarkten Wettbewerbs sind jedoch die Auswahl
der Manager, die operative Wertschépfung und eine
disziplinierte Herangehensweise ausschlaggebend.

Im Bereich Private Debt spielt die direkte Kreditvergabe
nach wie vor eine wichtige Rolle. Allerdings ist angesichts
enger Spreads und einer Normalisierung der Ausfallraten
Vorsicht geboten.

Im Immobilien- und Infrastrukturbereich sollten Anleger
sichtbare Ertrage, stabile Cashflows, ein diszipliniertes
Zinsmanagement und bestehende Vermdgenswerte
gegebenenfalls auf Kosten von Entwicklungsprojekten
priorisieren.

Zu den praktischen Massnahmen fir Erstanleger gehoren
die zeitliche Staffelung von Kapitalzusagen und die
Diversifikation Uber verschiedene Strategien, Sektoren,
Regionen, Manager und Jahrgange hinweg. Ausserdem
sollten sie sicherstellen, dass ausreichende Liquiditat fur
Kapitalabrufe und anderweitige Bedurfnisse vorhanden ist.
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Nicht-traditionelle Anlagen

Nicht-traditionelle Anlagekategorien sind alternative Anlagen wie Hedge-Funds, Private Equity, Privatkredite
Immobilien und Managed Futures (sie werden zusammen als alternative Anlagen bezeichnet). Anteile alternativer
Anlagefonds werden nur qualifizierten Anlegern und nur auf Basis von Angebotsunterlagen verkauft, die Angaben zu Risiken,
Gesamtrendite und Kosten dieser alternativen Anlagefonds enthalten. Diese sollten die Kunden unbedingt sorgfaltig lesen, bevor sie
solche Anteile zeichnen und halten. Eine Anlage in einem alternativen Anlagefonds ist spekulativ und birgt erhebliche Risiken.
Erstens sind solche Anlagen keine offenen Investmentfonds und unterliegen auch nicht den gleichen regulatorischen Auflagen
wie diese. Zweitens kann ihr Wert schwanken, sodass Anleger ihr investiertes Kapital ganz oder teilweise verlieren
kédnnen. Drittens kdénnen sich alternative Anlagefonds in kreditfinanzierten Anlagen oder anderen spekulativen
Anlagegeschaften mit entsprechenden Verlustrisiken engagieren. Viertens sind alternative Anlagen langfristig illiquide, da fur
die Fondsanteile in der Regel kein Sekundarmarkt existiert und, soweit absehbar, auch kein solcher entstehen wird. Finftens sind
Anteile an alternativen Anlagefonds typischerweise illiquide und unterliegen Ubertragungsrestriktionen. Sechstens ist eine
regelmassige Information der Anleger Uber Kurse und Bewertungen bei derartigen Anlagen nicht immer obligatorisch.
Siebtens sind solche Anlagen steuerlich schwer zu handhaben, und die Ubermittlung der steuerlich relevanten Daten kann
sich verzogern. Achtens schliesslich erheben alternative Anlagefonds hohe Gebuhren, darunter Management-GebUhren und
sonstige Gebuhren und Auslagen, die auf Kosten der Rendite gehen.

Anteile an alternativen Anlagefonds sind weder Einlagen noch von einer Bank oder einem anderen versicherten Einlageninstitut
ausgegebene, verburgte oder indossierte Schuldverschreibungen, und sie sind nicht durch den Einlagensicherungsfonds (Federal
Deposit Insurance Corporation), den Vorstand der US-Notenbank (Federal Reserve Board) oder eine andere staatliche Behédrde
abgesichert. Interessenten sollten sich vor einer Investition in einen alternativen Anlagefonds tber diese Risiken informieren und sich
Uberlegen, ob sie bereit und finanziell in der Lage sind, diese Risiken Uber einen langeren Zeitraum zu tragen. Ausserdem sollten sie
alternative Anlagefonds als Erganzung eines umfassenden Anlageprogramms betrachten.

Zusatzlich zu den allgemeinen Risiken alternativer Anlagen sind mit einer Investition in diese Strategien noch weitere Risiken

verbunden:

e Hedge-Fund-Risiken: Zu den Risiken, die mit einer Anlage in Hedge-Funds einhergehen, zdhlen beispielsweise die Risiken
bestimmter Geschafte wie Investitionen in Leerverkdufe, Optionen, Small-Cap-Aktien, spekulative Anleihen («Junk Bonds»),
Derivate, notleidende Wertpapiere, Wertpapiere von Emittenten ausserhalb der USA und illiquide Anlagen.

e Managed Futures: Hier bestehen die fir Managed Futures-Programme typischen Risiken. Beispielsweise verfolgen nicht alle
Manager zu jeder Zeit samtliche Strategien. Zudem kénnen Managed Futures-Strategien stark direktionale Merkmale aufweisen.

e Immobilien: Hier bestehen die flr immobilienbezogene Anlageprodukte und REITs (Real Estate Investment Trusts) typischen
Risiken. Zu den Risikofaktoren zdhlen Fremdkapitaleinsatz, unglnstige Entwicklung der Gesamtwirtschaft und der lokalen
Marktbedingungen, Anderungen gesetzlicher oder aufsichtsrechtlicher Steuer-, Grundstiicks- und Bauvorschriften, Risiken
hinsichtlich eines Kapitalabrufs und bei manchen Immobilieninstrumenten Risiken in Bezug auf die Madglichkeit,
Steuerverguinstigungen geltend zu machen.

e Private Equity: Hier bestehen die fir Private Equity-Anlagen typischen Risiken. Private Equity-Fonds kénnen kurzfristig Kapital
anfordern. Anleger, die einer solchen Anforderung nicht nachkommen, mussen mit erheblichen Nachteilen rechnen, wie zum
Beispiel dem Totalverlust des investierten Kapitals.

e  Privatkredite: Bei Anlagen in Privatkrediten bestehen typische Risiken. Dazu konnten Verluste aufgrund von Kreditausfallen
gehoren, die unter dusserst ungtinstigen Umstéanden maoglicherweise zu einem erheblichen Kapitalverlust fhren.

o Wechselkurs-/Wahrungsrisiken: Anleger, die in Wertpapiere von ausserhalb der USA ansassigen Emittenten investieren, sollten
beachten, dass Schwankungen des Wechselkurses der Heimatwahrung des Emittenten zum US-Dollar den Kurswert und die
Liquiditat solcher Wertpapiere auch dann in unerwarteter Weise beeinflussen kénnen, wenn diese Wertpapiere in US-Dollar
kotiert sind. Solche Wertpapiere kdnnen zudem weitere Risiken (politischer, wirtschaftlicher oder aufsichtsrechtlicher Art)
bergen, die einem US-Anleger vielleicht nicht von vornherein bekannt sind.
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Definitionen zu unseren Praferenzen in den globalen Anlageklassen

Die Praferenzen in den Anlageklassen bieten eine allgemeine Orientierungshilfe fiir Anlageentscheidungen. Sie widerspiegeln
die gemeinsame Meinung der Teilnehmenden des House-View-Meetings. Sie basieren primar auf Einschatzungen der
erwarteten Gesamtrenditen liquider und allgemein bekannter Indizes sowie auf House-View-Szenarien und Uberzeugungen
der Analystinnen und Analysten fir die nachsten zwolf Monate. Beachten Sie, dass die taktische Vermdgensallokation (TAA)
unserer Anlagestrategien von diesen Ansichten abweichen kann, unter anderem aufgrund der Portfoliokonstruktion, der
Konzentration und der Einschrankungen bei der Kreditaufnahme.

«Attraktiv»: Wir halten diese Anlageklasse fur attraktiv. Gelegenheiten in dieser Anlageklasse sollten in Betracht gezogen
werden.

«Neutral»: Wir rechnen mit keinen Ubermassigen Renditen oder Verlusten. Anlegerinnen und Anleger sollten ein
langerfristiges Engagement aufrechterhalten.

«Unattraktiv»: Diese Anlageklasse ist nach unserer Meinung unattraktiv. Anleger sollten andere Mdglichkeiten in Betracht
ziehen.

Hinweis: Fur Aktien haben wir ein finfstufiges Rating-System mit zwei zusatzlichen Praferenzen.

«Am attraktivsten»: Wir beurteilen diese Anlageklasse als eine der attraktivsten. Anleger sollten nach Gelegenheiten zur
Anhebung des Engagements in dieser Anlageklasse Ausschau halten.

«Am unattraktivsten»: Wir beurteilen diese Anlageklasse als eine der unattraktivsten. Anleger sollten sich nach
vorteilhafteren alternativen Gelegenheiten umsehen.

Wenn Aktien in die anderen Anlageklassen des dreistufigen Rating-Systems aufgenommen werden, fassen wir die
Anlageklasse «Am attraktivsten» mit «Attraktiv» und die Anlageklasse «Am unattraktivsten» mit «Unattraktiv» zusammen.

Anhang

Risikohinweise

Die Anlagebeurteilungen des Chief Investment Office von UBS («CIO») werden durch Global Wealth Management von UBS
Switzerland AG (in der Schweiz durch die FINMA beaufsichtigt) oder deren verbundenen Unternehmen («UBS»), die Teil der
UBS Group AG («UBS-Konzern») sind, aufbereitet und vertffentlicht. Der UBS-Konzern umfasst die frithere Credit Suisse
AG, ihre Tochtergesellschaften, Filialen und verbundenen Unternehmen.

Die Anlagebeurteilungen wurden im Einklang mit den gesetzlichen Erfordernissen zur Férderung der Unabhéangigkeit des
Anlageresearch erstellt.

Allgemeines Anlageresearch - Risikohinweise:

Diese Publikation dient ausschliesslich zu lhrer Information und stellt weder ein Angebot noch eine Aufforderung
zur Offertenstellung zum Kauf oder Verkauf von Anlage- oder anderen spezifischen Produkten dar. Die in dieser
Publikation enthaltene Analyse ist nicht als persénliche Empfehlung aufzufassen und berticksichtigt weder die Anlageziele
noch die Anlagestrategien oder die finanzielle Situation oder Bedlrfnisse einer bestimmten Person. Sie basiert auf
zahlreichen Annahmen. Unterschiedliche Annahmen kénnen zu materiell unterschiedlichen Ergebnissen fihren. Bestimmte
Dienstleistungen und Produkte unterliegen gesetzlichen Beschrankungen und kénnen deshalb nicht unbeschrankt weltweit
angeboten und/oder von allen Investoren erworben werden. Alle in dieser Publikation enthaltenen Informationen und
Meinungen stammen aus als zuverlassig und glaubwrdig eingestuften Quellen, trotzdem lehnen wir jede vertragliche oder
stillschweigende Haftung fur falsche oder unvollstandige Informationen ab (ausgenommen sind Offenlegungen, die sich
auf UBS beziehen). Alle Informationen und Meinungen sowie angegebenen Prognosen, Einschatzungen und Marktpreise
sind nur zum Zeitpunkt der Erstellung dieser Publikation aktuell und kénnen sich jederzeit ohne Vorankindigung andern.
Hierin gedusserte Meinungen konnen von den Meinungen anderer Geschéaftsbereiche von UBS abweichen oder diesen
widersprechen, da sie auf der Anwendung unterschiedlicher Annahmen und/oder Kriterien basieren. UBS kann bei der
Erstellung dieses Dokuments Tools der kunstlichen Intelligenz (, KI-Tools") einsetzen. Ungeachtet einer solchen Verwendung
von Kl-Tools wurde dieses Dokument einer menschlichen Uberpriifung unterzogen.

Dieses Dokument oder die darin enthaltenen Informationen (einschliesslich Prognosen, Werte, Indizes oder sonstiger
berechneter Betrage («Werte»)) durfen unter keinen Umstdnden fir folgende Zwecke verwendet werden: (i) fur
Bewertungs- oder buchhalterische Zwecke; (ii) zur Bestimmung der falligen oder zahlbaren Betrdge, Preise oder Werte
von Finanzinstrumenten oder -vertragen; oder (iii) zur Messung der Performance von Finanzinstrumenten, einschliesslich
zwecks Nachverfolgung der Rendite oder Performance eines Werts, Festlegung der Vermogensallokation des Portfolios oder
Berechnung der Performance Fees. Mit dem Erhalt dieses Dokuments und der Informationen sichern Sie zu und garantieren
gegenUber UBS, dass Sie dieses Dokument oder die darin enthaltenen Informationen fir keinen der oben genannten Zwecke
benutzen oder sich daflir in anderer Weise auf dieses Dokument oder die darin enthaltenen Informationen verlassen. UBS
und ihre Direktoren oder Mitarbeiter kdnnten berechtigt sein, jederzeit Long- oder Short-Positionen in hierin erwahnten
Anlageinstrumenten zu halten, in ihrer Eigenschaft als Auftraggeber oder Mandatstrager Transaktionen mit relevanten
Anlageinstrumenten auszufihren oder fir den Emittenten beziehungsweise eine mit diesem Emittenten wirtschaftlich oder
finanziell verbundene Gesellschaft bzw. das Anlageinstrument selbst andere Dienstleistungen zu erbringen. Zudem kénnten
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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 llliquiditdt 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 fur jeden Anleger, da ein erhebliches Verlustrisiko
besteht und die Verluste den urspriinglich investierten Betrag Ubersteigen kénnen. Die Wertentwicklung einer Anlage in der
Vergangenheit stellt keine Gewahr fur kiinftige Ergebnisse dar. Weitere Informationen sind auf Anfrage erhéltlich. Manche
Anlagen koénnen plotzlichen und erheblichen Wertverlusten unterworfen sein. Bei einer Liquidation lhrer Anlagewerte
kann es vorkommen, dass Sie weniger zurlckerhalten 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, kann/kénnen zum Zweck der Sammlung, Zusammenfassung
und Interpretation von Marktinformationen mit Mitarbeitern des Trading Desk und des Vertriebs sowie anderen Gruppen
interagieren.

Verschiedene Bereiche, Gruppen und Mitarbeitende innerhalb des UBS-Konzerns kénnen unabhéngig voneinander
separate Research-Produkte erstellen und verteilen. Zum Beispiel werden Research-Publikationen des CIO von UBS Global
Wealth Management erstellt. UBS Global Research hingegen wird von UBS Investment Bank erstellt. Die Research-
Methoden und Rating-Systeme der einzelnen Research-Organisationen kénnen voneinander abweichen,
beispielsweise mit Blick auf die Anlageempfehlungen, den Anlagehorizont, Modellannahmen und Bewertungsmethoden.
Somit kénnen auch die von den einzelnen Research-Organisationen bereitgestellten Anlageempfehlungen, Ratings, Preisziele
und Bewertungen voneinander abweichen oder inkonsistent sein — mit der Ausnahme bestimmter Wirtschaftsprognosen
(bei denen UBS CIO und UBS Global Research zusammenarbeiten kénnen). Bei jedem einzelnen Research-Produkt sollten
Sie die Einzelheiten zu dessen Methodologie und Rating-System beachten. Nicht alle Kundinnen und Kunden haben Zugang
zu allen Produkten von jeder Organisation. Jedes Research-Produkt unterliegt jeweils den Richtlinien und Verfahren der
Organisation, von der es verfasst wird.

Die VergUtung des/der Analysten, der/die diesen Bericht erstellt hat/haben, wird ausschliesslich durch Research Management
und das Senior Management (ohne Investment Banking) bestimmt. Die Vergltung der Analysten basiert nicht auf den
Ertrdgen aus dem Investment Banking, Verkauf und Handel oder Eigenhandel. Die Vergltung kann jedoch in Bezug zu
den Ertragen des UBS-Konzerns als Ganzes stehen, wozu auch das Investment Banking, der Verkauf und Handel sowie der
Eigenhandel gehoren.

Die steuerliche Behandlung hangt von der individuellen Situation ab und kann sich in Zukunft andern. UBS erbringt
keine Rechts- oder Steuerberatung und macht keinerlei Zusicherung im Hinblick auf die steuerliche Behandlung von
Vermdgenswerten oder deren Anlagerenditen — weder im Allgemeinen noch in Bezug auf die Verhaltnisse und Bedurfnisse
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 Ihren Finanz- und/oder Steuerberater
bezlglich moglicher — einschliesslich steuertechnischer — Auswirkungen zu konsultieren.

Dieses Material darf ohne vorherige Einwilligung von UBS nicht reproduziert werden. Sofern nicht etwas anderes
schriftlich vereinbart wurde, untersagt UBS ausdriicklich jegliche Verteilung und Weitergabe dieses Materials an Dritte.
UBS Ubernimmt 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. Informationen darUber, wie das CIO Konflikte regelt und die Unabhangigkeit seiner Anlagebeurteilungen, des
Publikationsangebots, des Research sowie der Ratingmethoden aufrechterhélt, finden Sie unter www.ubs.com/research-
methodology. Weitere Informationen Gber die jeweiligen Autoren dieser und anderer ClIO-Publikationen, auf die in diesem
Bericht verwiesen wird, sowie Kopien von vergangenen Berichten zu diesem Thema kdnnen Sie bei Ihrem Kundenberater
bestellen.

Wichtige Informationen liber nachhaltige Anlagestrategien: Dieser Begriff bezieht sich auf Definitionen innerhalb des
«UBS Sustainable Investing Framework» (UBS-Rahmenkonzept fir nachhaltige Anlagen) und steht in keinerlei Verbindung zu
produktspezifischen regulatorischen Kennzeichnungsvorschriften oder Namenskonventionen. Nachhaltige Anlagestrategien
versuchen, die Faktoren Umwelt, Soziales und Unternehmensfihrung (ESG) beim Anlageprozess und Portfolioaufbau
miteinzubeziehen. Strategien wenden ESG-Analysen je nach der Region unterschiedlich an und integrieren die Ergebnisse auf
verschiedene Weise. Die Einbeziehung von ESG-Faktoren oder Aspekten des nachhaltigen Investierens kdnnte die Fahigkeit
von UBS beeintrachtigen, bestimmte Anlagechancen zu nutzen oder zu empfehlen, die andernfalls zu den Anlagezielen des
Kunden oder der Kundin passen wiirden. Die Renditen eines Portfolios, das ESG-Faktoren oder Erwdgungen des nachhaltigen
Investierens einbezieht, sind unter Umstanden geringer oder héher als die eines Portfolios, bei dem UBS keine ESG-Faktoren,
Ausschlusskriterien oder anderen Nachhaltigkeitsthemen berlcksichtigt. Zudem kann ein solches Portfolio Unterschiede
hinsichtlich der Anlagechancen aufweisen.
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Externe Vermoégensverwalter / Externe Finanzberater: Fir den Fall, dass dieses Research oder die Publikation an einen
externen Vermogensverwalter oder Finanzberater ausgegeben wird, untersagt UBS dem externen Vermdgensverwalter oder
Finanzberater ausdriicklich, diese an ihre Kunden und/ oder Dritte weiterzugeben beziehungsweise zur Verfligung zu stellen.
USA: Diese Publikation darf weder in den USA noch an «US persons» verteilt werden.

Landerinformationen finden Sie unter ubs.com/cio-country-disclaimer-gr oder fragen Sie lhren Kundenberater nach
vollstdndigen Risikoinformationen.

Soweit in diesem Dokument nicht anders angegeben und /oder abhéngig von der lokalen Rechtseinheit, von der Sie diesen
Bericht erhalten, wird dieser Bericht von UBS Switzerland AG verteilt, einem von der Eidgendssischen Finanzmarktaufsicht
(Finma) zugelassenen und regulierten Unternehmen.
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