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Ausbreitung und Entwicklung des Coronavirus

Anzahl bestatigter neuer Fille, pro Tag

70000

60000

50000

lle

40000

a

Anzahl F

30000

20000

10000

SR TTT1 11 1T TTTTTTTY [T TIIL

||||IH
8 15

23
2020 Jan

o UBS

1

Bitte beachten Sie die wichtigen rechtlichen Hinweise und die Offenlegungen am Ende dieses Dokuments.
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Ausbreitung und Entwicklung des Coronavirus

Anzahl Todesfélle pro 1 Mio. Einwohner (ab Auftreten erster Todesfall, logarithmische Skala)
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UBS Quelle: Macrobond, UBS GWM CIO.
Bitte beachten Sie die wichtigen rechtlichen Hinweise und die Offenlegungen am Ende dieses Dokuments.



China: Auf dem Weg zurtick zur wirtschaftlichen Normalitat

Kohleverbrauch pro Tag (6 Kohlekraftwerke, in 1000t) Verkehrsstauindex (werktags, 19 Industriestidte)
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Quelle: Bloomberg, Wind, UBS, 27March 2020
é’i}% UBS Bitte beachten Sie die wichtigen rechtlichen Hinweise und die Offenlegungen am Ende dieses Dokuments. 3



Geldpolitik: Leitzinssenkungen und noch vieles mehr ...

Leitzinssatze in %

e USA: Federal Reserve
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Quelle: Macrobond, UBS GWM CIO
% UBS Bitte beachten Sie die wichtigen rechtlichen Hinweise und die Offenlegungen am Ende dieses Dokuments. 4



Substanzielle fiskalpolitische StUtzungsprogramme

Angekiindigte Fiskalprogramme (inkl. KMU-Kreditgarantien) in % BIP
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Schweiz hat fiskalpolitisch noch viel Spielraum

Staatsverschuldung in % des BIP
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e Fiskalpaket Schweiz:

— CHF 42 Mrd. (6% des BIP), eher gering, aber
Bundesrat signalisiert Bereitschaft nachzulegen

— CHF 20 Mrd. -> Kurzarbeitsentschadigung
— CHF 20 Mrd. -> Kreditgarantien

e Wir schatzen, dass die Schweiz weitere

=
S [
< 1N
Maastricht-Limite
- 20% des BIP
Ausgaben-
potenzial
ltaly Us France UK Germany Switzerland

Bitte beachten Sie die wichtigen rechtlichen Hinweise und die Offenlegungen am Ende dieses Dokuments.

— CHF 145 Mrd. (20% d. BIP) ausgeben kann
— ohne ihr AAA-Rating zu verlieren



Weltwirtschatft: V-, U- oder L-Rezession?

Drei mogliche Konjunkturszenarien (Einkaufsmanager-Indices [PMIs] und BIP-Wachstum Welt)
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Quelle: Macrobond, UBS GWM CIO
g& UBS Bitte beachten Sie die wichtigen rechtlichen Hinweise und die Offenlegungen am Ende dieses Dokuments. 7



Globales Basis-Szenario: U-Verlaut im 2020 — Erholung ab 2H20

Reales BIP-Wachstum stark negativ im 2020, Erholung in 2021, in %
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Quelle: UBS GWM CIO
% UBS Bitte beachten Sie die wichtigen rechtlichen Hinweise und die Offenlegungen am Ende dieses Dokuments.



VIX-Index — Seismograph der Aktienmarkte

Hohe Volatilitat bietet auch Opportunitiaten: Verkauf von Volatilitat zur Renditegenerierung nutzen
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Quelle: Macrobond, UBS GWM CIO
% UBS Bitte beachten Sie die wichtigen rechtlichen Hinweise und die Offenlegungen am Ende dieses Dokuments.



Kapitalmarktzinsen

Verfallsrendite fiir 10-jahrige Staatsanleihen (in %)
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— Schweiz (Letzter Wert: -0.375) - Deutschland (Letzter Wert; -0.530) = USA (Letzter Wert; 0.700)

Quelle: Macrobond, UBS GWM CIO
% UBS Bitte beachten Sie die wichtigen rechtlichen Hinweise und die Offenlegungen am Ende dieses Dokuments.
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Franken unter Aufwertungsdruck
EURCHF und USDCHF (Spot und Kaufkraftparitit, KKP)
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% UBS Bitte beachten Sie die wichtigen rechtlichen Hinweise und die Offenlegungen am Ende dieses Dokuments. 1



EURCHF: SNB mit massiven Interventionen

Wochentliche Verdanderung der Sichtguthaben der Banken bei der SNB und EURCHF-Wechselkurs
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Aktienmarkte: SMI mit und ohne Dividenden

Coronavirus
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Bitte beachten Sie die wichtigen rechtlichen Hinweise und die Offenlegungen am Ende dieses Dokuments.
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Globaler Gewinnausblick: Deutliche Revision nach unten

Table 1 2020 EPS growth

Region Cclo

US -21.0%
Switzerland -5.0%
Asia ex Japan ($) 1.4%

EM ($) -0.4%
Japan* 1.9%

UK -21.1%
Euro area -19.8%
AC World -14.4%
World (DM) -17.7%

*FY2020 = fiscal year end-March 2021
Source: Datastream, UBS, as of 18 March 2020

Consensus
5.5%
7.5%

12.7%
13.1%
12.7%
-1.7%
8.4%

6.9%
5.9%

Trailing P/E since 1976
35

30

25

20
15

10

5

$ UBS

Global earnings outlook

76 78 80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20

Datastream, UBS, as of 18 March 2020

% UBS Bitte beachten Sie die wichtigen rechtlichen Hinweise und die Offenlegungen am Ende dieses Dokuments.

14




Perspektiven Schweizer Immobilienmarkt

Wertberichtigungen primar in den am starksten exponierten Marktsegmenten

e Verkaufsflachen

— Szenarien V-/U: Jahresmieteinnahmen: -10% bis -15%; Vermieter verlieren
ca. CHF 1 Mrd. Mieten; Preisen am Transaktionsmarkt ca - 10%

— Szenario L: Angebotsmieten fallen um -15%; Wertberichtigungen von mehr
als -25% maoglich
e Biroflichen

— Szenarien V-/U: Co-Working spaces am starksten betroffen; Mietzinsen: -3%
bis -5%; Wertberichtigungen Zentrumslagen: -5% bis -10%

— Szenario L: Anstieg Leerstand um 2 bis 3 Prozentpunkte; Preiskorrektur
Zentrumslagen bis — 20%

e MFH

— Szenarien V-/U: Leerstandsquote steigt auf 3%; Rlickgang Angebotsmieten
beschleunigt sich; Bestandsmieten rel stabil; leichter Preisrickgang am
Transaktionsmarkt

— Szenario L: Leerstandsquote >3%; Angebotsmieten: -5%;
Wertberichtigungen: -5% bis -10%; Regionen mit hohem Leerstand: bis -20%
e Eigenheime

— Szenarien V-/U: Durchschn. Preisriickgang bis -5%; in Uberhitzten Zentren/
Luxussegment (llliquiditat) bis -15%

— Szenario L: Durchschn. Preisriickgang: -10%

3 UBS

Verkaufsflachen -
Wertberichtigungen

Verkaufsflachen -
Angebotsmieten

Buroflachen -
Werberichtigungen

MFH - Transaktionspreise

Eigenheime -
Transaktionspreise

-30% -25% -20% -15% -10% -5% 0%

V-/U-Szenario

Bitte beachten Sie die wichtigen rechtlichen Hinweise und die Offenlegungen am Ende dieses Dokuments.
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Corona-Krise — Folgen fir den
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Schweizer Immobilien
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Perspektiven Schweizer Immobilienmarkt

+ Eine lasige Resesson i ckn Schwezer Immmctllenmark!
negaty G

im_beatien

Verlustrisiken regional sehr unterschiedlich

Abb: 5. Verlustrisiko in der Peripherie bei Rezession
Gesamtrendite einer funfjahrigen Mehrfamilienhausinvestition bis 2025, annualisiert in Prozent
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UBS Quelle: UBS. Berticksichtigt werden nur Regionen mit mindestens 50'000 Einwohnern
% Bitte beachten Sie die wichtigen rechtlichen Hinweise und die Offenlegungen am Ende dieses Dokuments. 16



Privatmarkte - Anlageuniversum an offentlichen Markten schrumpft

Anzahl US IPOs (rechte Skala), Anzahl offentlich kotierter Firmen in den USA (linke Skala)
Die Anzahl offentlich kotierter Firmen in den USA hat sich in 20 Jahren halbiert
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Source: Jay R. Ritter, WorldBank, UBS, as of February 2020
% UBS Bitte beachten Sie die wichtigen rechtlichen Hinweise und die Offenlegungen am Ende dieses Dokuments. 17



Private equity outperfomt den offentlichen Markt

Vintage year IRR-Vergleich von PE und public equities, in %
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Source: Cambridge Associates, UBS, February 2020

% UBS Bitte beachten Sie die wichtigen rechtlichen Hinweise und die Offenlegungen am Ende dieses Dokuments. 18



Globale taktische Vermodgensallokation

Tactical asset allocation deviations from benchmark

underweight neutral overweight
Liquidity
Equities total**
us
Eurozone
UK*
Switzerland
Canada
Japan*
EM
Australia
Bonds total
High grade bonds
Carparate bands (IG)
High yield bonds
EM sovereign bonds (USD)
EM corporate bonds (USD)
EM local currency bonds
us TIPS
Duration overlay (USD)
Duration overlay (JPY)
Hnew old

Source: UBS, as of 30 March 2020

Please note that the bar charts show total portfolio preferences, which can be interpreted as the
recommended deviation from the relevant portfolio benchmark for any given asset class and sub-asset class.
*Currency exposure of Japanese and UK equities is not hedged.

**Within US and Eurozone equities, our net exposure to equities, including a long risk reversal strategy, is
neutral.

UBS Quelle: UBS, per 30. Marz 2020
Bitte beachten Sie den wichtigen Disclaimer am Ende dieses Dokuments.

Currency allocation
underweight
usb
EUR
GBP
JPY
CHF
SEK
NOK
CAD
NZD
AUD
EM FX basket**

DM FX basket**

neutral

overweight

old

Source: UBS, as of 30 March 2020

** EM FX basket contains Indian rupee, Indonesian rupiah, and Brazilian real. DM FX basket contains
Australian dollar, Taiwan dollar, and Swedish krona (all equally weighted).
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Risikohinweise CIO

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») produziert und veréffentlicht.
Die Anlagebeurteilungen wurden im Einklang mit den gesetzlichen Erfordernissen zur Férderung der Unabhéngigkeit 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
personliche Empfehlung aufzufassen und bertcksichtigt weder die Anlageziele noch die Anlagestrategien oder die finanzielle Situation oder Bedurfnisse einer bestimmten Person. Sie basiert auf zahlreichen Annahmen. Unterschiedliche Annahmen kénnen zu materiell
unterschiedlichen Ergebnissen fuhren. 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 glaubwirdig 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, Einschdtzungen und Marktpreise sind nur zum Zeitpunkt der Erstellung dieser Publikation aktuell und kénnen sich jederzeit ohne Vorankiindigung éndern. Hierin gedusserte Meinungen kénnen von
den Meinungen anderer Geschaftsbereiche von UBS abweichen oder diesen widersprechen, da sie auf der Anwendung unterschiedlicher Annahmen und/oder Kriterien basieren.

Dieses Dokument oder die darin enthaltenen Informationen (einschliesslich Prognosen, Werte, Indizes oder sonstiger berechneter Betrage («Werte»)) durfen unter keinen Umstanden fur folgende Zwecke verwendet werden: (i) fur Bewertungs- oder buchhalterische Zwecke; (ii)
zur Bestimmung der félligen oder zahlbaren Betrage, Preise oder Werte von Finanzinstrumenten oder -vertréagen; 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. UBS und ihre Direktoren oder Mitarbeiter konnten berechtigt sein, jederzeit Long- oder Short-Positionen in hierin erwéhnten Anlageinstrumenten zu halten, in ihrer Eigenschaft als Auftraggeber oder
Mandatstrager Transaktionen mit relevanten Anlageinstrumenten auszufihren oder fur den Emittenten beziehungsweise eine mit diesem Emittenten wirtschaftlich oder finanziell verbundene Gesellschaft bzw. das Anlageinstrument selbst andere Dienstleistungen zu erbringen.
Zudem koénnten 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 lhrer 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 kinftige 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 zurickerhalten 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.

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 Vermégenswerten oder deren
Anlagerenditen — weder im Allgemeinen noch in Bezug auf die Verhaltnisse und Bedurfnisse eines spezifischen Kunden. Wir kénnen nicht auf die persénlichen Anlageziele, finanziellen Situationen und Bedurfnisse unserer einzelnen Kunden eingehen und empfehlen lhnen
deshalb, vor jeder Investition lhren Finanz- und/oder Steuerberater bezlglich méglicher — 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 ausdricklich jegliche Verteilung und Weitergabe dieses Materials an Dritte.

UBS Ubernimmt keinerlei Haftung fur Anspriche oder Klagen von Dritten, die aus dem Gebrauch oder der Verteilung dieses Materials resultieren. Die Verteilung dieser Publikation darf nur im Rahmen der dafur geltenden Gesetzgebung stattfinden. Informationen dartber, wie
das CIO Konflikte regelt und die Unabhéangigkeit seiner Anlagebeurteilungen, des Publikationsangebots, des Research sowie der Ratingmethoden aufrechterhélt, finden Sie unter www.ubs.com/research. Weitere Informationen Uber die jeweiligen Autoren dieser und anderer
ClO-Publikationen, auf die in diesem Bericht verwiesen wird, sowie Kopien von vergangenen Berichten zu diesem Thema kénnen Sie bei lhrem Kundenberater bestellen.

Wichtige Informationen liber nachhaltige Anlagestrategien: Nachhaltige Anlagestrategien versuchen, die Faktoren Umwelt, Soziales und Unternehmensfihrung (ESG) beim Anlageprozess und Portfolioaufbau miteinzubeziehen. So verschieden die Strategien je nach
geografischer Region und Anlagestil sind, so unterschiedlich ist deren Vorgehen bezlglich ESG-Analysen und der Einbeziehung der daraus resultierenden Erkenntnisse. Wenn ein Portfoliomanager ESG-Faktoren oder Nachhaltigkeitskriterien einbezieht, kann er bestimmte
Anlagechancen moglicherweise nicht nutzen, die ansonsten zu seinem Anlageziel und anderen grundsatzlichen Anlagestrategien passen wirden. Die Ertréage eines Portfolios, das hauptsachlich aus nachhaltigen Anlagen besteht, sind unter Umstanden geringer oder héher als die
eines Portfolios, bei dem der Portfoliomanager keine ESG-Faktoren, Ausschlusskriterien oder andere Nachhaltigkeitsthemen berucksichtigt. Zudem kann ein solches Portfolio Unterschiede hinsichtlich der Anlagechancen aufweisen. Unternehmen erfullen moglicherweise nicht bei
allen Aspekten fur ESG oder nachhaltiges Investieren hohe Performancestandards. Es gibt auch keine Garantie, dass ein Unternehmen die Erwartungen bezuglich der Corporate Responsibility, Nachhaltigkeit und/oder Wirkung erfullt.

Vertrieb an US-Personen durch UBS Financial Services Inc. oder UBS Securities LLC, Tochterunternehmen von UBS AG. UBS Switzerland AG, UBS Europe SE, UBS Bank, S.A., UBS Brasil Administradora de Valores Mobiliarios Ltda, UBS Asesores Mexico, S.A. de C.V., UBS Securities
Japan Co., Ltd, UBS Wealth Management Israel Ltd und UBS Menkul Degerler AS sind verbundene Unternehmen von UBS AG. UBS Financial Services Incorporated in Puerto Rico ist ein Tochterunternehmen von UBS Financial Services Inc. UBS Financial Services Inc. Ubernimmt
die Verantwortung fiir die Inhalte von Berichten, welche durch nicht in den USA anséassige Tochterunternehmen erstellt wurden, wenn diese Berichte an US-Personen weitergegeben werden. Alle Transaktionen von US-Personen mit Wertpapieren, die
in dieser Publikation erwahnt werden, miissen liber ein in den USA zugelassenes Brokerhaus abgewickelt werden und diirfen nicht von einem nicht in den USA ansdssigen Tochterunternehmen durchgefiihrt werden. Der Inhalt dieser Publikation
wurde und wird nicht durch irgendeine Wertpapieraufsichts- oder Investitionsbehorde in den USA oder anderswo genehmigt. UBS Financial Services Inc. ist nicht als Berater fiir irgendeine Kommunalbeh6rde oder verpflichtete Person im Sinne von
Abschnitt 15B der Securities Exchange Act (die «Municipal Advisor»-Regel) tatig. Die in dieser Publikation vertretenen Meinungen und Ansichten stellen keine Empfehlung im Sinne der Municipal Advisor Rule dar und sind auch nicht als solche
aufzufassen.

Externe Vermogensverwalter / Externe Finanzberater: Fur den Fall, dass dieses Research oder die Publikation an einen externen Vermdgensverwalter oder Finanzberater ausgegeben wird, untersagt UBS dem externen Vermégensverwalter oder Finanzberater ausdrucklich,
diese an ihre Kunden und/oder Dritte weiterzugeben beziehungsweise zur Verfigung zu stellen.
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