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Neue Kunden, neue Technologien,
neue Erwartungen

Regionalbanken zeigen sich im Alltag gestéarkt - der Blick auf die
néchste Generation Banking bleibt vorsichtig

Weitere Informationen zu ausserboérslich
gehandelten Nebenwerten finden Sie unter

«www.schweizeraktien.net»
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Die diesjéhrige, bereits dreizehnte Branchenanalyse regional tatiger Banken
zeichnet ein Bild mit zwei Geschwindigkeiten: Die Einschatzung der aktuellen
Lage hellt sich nach dem Rickschlag des Vorjahres deutlich auf, wéhrend der
Blick zehn Jahre in die Zukunft so skeptisch ausfallt wie selten zuvor. Gleichzeitig
erreichen die drei grossten Herausforderungen — Cyber-Security, Regulierung
und IT-Kosten — neue Héchstwerte. Am scharfsten zeigt sich diese Verunsiche-
rung im Verhaltnis zur FINMA: Der entsprechende Wert bricht 2026 auf den
tiefsten Stand seit 2015 ein — der markanteste Einzelbefund der gesamten
Umfrage. Was lasst sich aus dieser vielschichtigen Gemengelage herauslesen?

Im Zentrum des diesjahrigen Branchentalks Banken von schweizeraktien.net vom
1. September 2026 steht das Thema «Neue Kunden, neue Technologien, neue
Erwartungen — was die ndchste Generation Banking bringt». Nachdem im Vorjahr
mit «Vertrauen als Schllssel zur Stabilitat» die Widerstandsfahigkeit der Institute
im Vordergrund stand, richtet sich der Blick nun auf die junge Generation,
kunstliche Intelligenz und die Frage, wie regional verankerte Banken im digitalen
Wandel ihre Position behaupten. Die Umfrageergebnisse zeigen: Der Wandel
vollzieht sich in kleinen, durchdachten Schritten — von einer Revolution ist bei den
Schweizer Regional- und Kantonalbanken keine Rede.

Breite Teilnehmerbasis mit hohem Riicklauf

Fur die Umfrage 2026 wurden 66 CEOs regional tatiger Banken angeschrieben,
31 davon beantworteten die Fragen. Der Rucklauf liegt damit bei 47.0% und
Ubertrifft den bereits hohen Vorjahreswert von 44.4% (28 von 63 angeschriebe-
nen CEOs). Unter den Teilnehmenden befinden sich:

- 25 Regionalbanken

- 4 Kantonalbanken

- 2 weitere Institute

Bezlglich der Institutsgrdsse zeigt sich folgendes Bild:

- 3 kleinere Banken mit einer Bilanzsumme unter 500 Mio. CHF

- 18 mittelgrosse Banken mit einer Bilanzsumme zwischen 500 Mio. und 2.5 Mrd
CHF

- 10 grosse Banken mit einer Bilanzsumme tber 2.5 Mrd. CHF

Im Durchschnitt beschéaftigen die teilnehmenden Institute 121 Mitarbeitende, der
Median liegt bei 57 Mitarbeitenden — ein Hinweis darauf, dass einzelne grdssere
H&user den Durchschnitt nach oben verschieben, wéhrend die Mehrheit der
Teilnehmer deutlich kleiner ist.
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Deutliche Erholung der Lageeinschatzung

Nach dem Rutsch im Vorjahr auf 7.46 fir das eigene Institut und 6.96 fir die
Gesamtbranche fallt die Einschatzung der Lage 2026 wieder deutlich positiver
aus. Das eigene Institut wird mit 8.03 auf der bis zehn reichenden Skala bewertet
— der zweithdchste Wert der seit 2017 geflhrten Reihe nach dem Rekord von 8.14
im Jahr 2023. Auch die Einschétzung der Gesamtbranche steigt auf 7.29 und
néhert sich damit wieder den Werten der Jahre 2022 bis 2024 an.

Wie schon in den Vorjahren fallt auf, dass die eigene Situation regelméssig
positiver eingeschéatzt wird als jene der Branche insgesamt — ein Muster, das sich
auch 2026 bestatigt und die Differenz zwischen Selbst- und Branchenwahrneh-
mung von rund 0.5 bis 0.7 Punkten stabil halt.

Abb. 1: Einschdtzung der Lage
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Wie beurteilen Sie die aktuelle Lage fir regional tatige Schweizer Banken? (1=miserabel, 10=hervorragend). Quelle:
schweizeraktien.net.

Regulatorischer und digitaler Druck auf Rekordniveau

Bei den einzeln abgefragten Herausforderungen zeigt sich 2026 ein bemerkens-
wertes Bild: Gleich die drei hdchstbewerteten Faktoren erreichen neue Héchst-
werte der seit 2019 gefihrten Reihe. Datensicherheit/Cyber-Security klettert auf
8.84 (Vorjahr 8.29), die verschérfte Regulierung auf 8.81 (Vorjahr 8.11) und die
Kosten der IT-Investitionen auf 8.45 (Vorjahr 7.96). Auch die Integration von Big
Data und Kl wird mit 7.03 so hoch eingeschéatzt wie noch nie — ein Hinweis darauf,
dass der technologische Wandel I1&dngst nicht mehr nur als Chance, sondern
zunehmend auch als Belastung wahrgenommen wird. Die Einschatzung deckt
sich mit jener der Aufsicht selbst: Auch die FINMA benennt in ihrem Risikomoni-
tor 2025 eine «verscharfte Risikolandschaft» mit zunehmenden Cyber- und Immo-
bilienrisiken sowie steigenden Erwartungen an Geldwé&scherei- und Sanktions-
prozesse.

Umgekehrt sind mehrere traditionelle Sorgenfelder auf mehrjahrige Tiefststande
gefallen. Die Wettbewerbsintensivierung durch Nicht-Banken wird mit 4.13 so tief
eingeschatzt wie nie zuvor, jene durch Banken mit 5.58 ebenfalls auf einem neuen
Tiefstwert. Auch die Volatilitdt am Immobilienmarkt (3.97) und die Konjunktur-
schwéche (4.52) bleiben nahe ihren historischen Tiefststdnden. Die niedrige
Zinsmarge (7.55) und die Weiterentwicklung der Unternehmenskultur (5.65) haben
dagegen gegentiber dem Vorjahr wieder splrbar an Gewicht gewonnen.

Branchenanalyse regional tatige Banken, 01.09.2026

«Die Situation des eigenen Instituts
wird wiederum besser eingeschéatzt

als die der Gesamtbranche.»

«Die grossten Herauforderungen sind
die IT-Investitionen, Regulierung
sowie Integration von Big Data und
Kl.»

«Die Wettbewerbsintensivierung durch
Nicht-Banken wird mit 4.13 so tief

eingeschétzt wie nie zuvor.»
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Tab. 1: Herausforderungen fiir die regional tatigen Banken

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Datensicherheit/Cyber-Security 6.27 6.07 6.64 714 7.34 8.67 8.29 8.84
Verschérfte Regulierung 6.68 7.51 6.44 6.76 7.66 8.32 8.11 8.81
Kosten infolge zu tatigender IT-Investitionen 7.23 7.74 7.04 7.52 7.86 8.25 7.96 8.45
Niedrige Zinsmarge 8.59 9.11 8.65 7.10 5.59 6.75 7.32 7.55
Personalrekrutierung und -entwicklung 5.82 6.11 6.32 7.71 6.38 7.37 6.18 6.03
Integration von Big Data und KiI n/a 6.00 5.44 5.48 6.24 5.82 6.64 7.03
Weiterentwicklung/Anderung der Unternehmenskultur 5.64 5.74 5.76 6.33 5.76 4.96 4.68 5.65
Wettbewerbsintensivierung durch Banken 6.91 7.61 7.08 6.45 5.90 6.32 5.68 5.58
Kundenfindung und -bindung 5.33 6.19 5.64 5.48 5.10 5.57 4.89 4.97
Entwicklung Produkten und Dienstleistungen 6.00 6.56 5.96 .57 5.66 4.86 4.43 4.90
Konjunkturschwache 4.05 6.52 4.68 5.90 5.24 411 4.43 4.52
Wettbewerbsintensivierung durch Nicht-Banken 6.45 7.41 6.88 5.90 4.93 5.32 514 413
Volatilitdét am Immobilienmarkt n/a 5.56 5.60 5.43 5.31 4.68 3.82 3.97

Schatzen Sie die jeweiligen Herausforderungen flr lhre Bank ein (1 = minimale Herausforderung, 10 = sehr grosse
Herausforderung). Quelle: schweizeraktien.net.

Diversifikation der Ertrage steht im Fokus

Bei den Wachstumsmdglichkeiten bleibt die Diversifikation der Ertrdge mit 6.52
die mit Abstand am hochsten eingeschatzte Option, wenn auch unter dem
Rekordwert des Vorjahres (7.04). Bemerkenswert ist die Erholung bei der Auswei-
tung der Kreditvergabe: Nach dem historischen Tiefstwert von 4.43 im Vorjahr
steigt der Wert 2026 auf 5.71 — der héchste Stand seit 2022.

«Bei den Wachstumsmaglichkeiten
bleibt die Diversifikation der Ertrage
mit 6.52 die mit Abstand am héchsten
eingeschatzte Option, wenn auch

unter dem Rekordwert des Vorjahres

Die digitalen Kanéle fallen dagegen mit 5.58 auf den tiefsten Wert der seit 2019 (7.04).»
gefiihrten Reihe zurlick, was angesichts des diesjahrigen Schwerpunktthemas
zur ndchsten Generation Banking Uberrascht: Digitale Kanéle gelten den Institu-
ten offenbar zunehmend als Basisanforderung und weniger als eigenstandiger
Wachstumstreiber. Kooperationen/Outsourcing (5.94) und die geografische
Expansion (4.35) bewegen sich im gewohnten Rahmen der Vorjahre.
Tab. 2: Wachstumsmaéglichkeiten
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Diversifikation der Ertrage 6.45 6.63 715 714 5.93 5.89 7.04 6.52
Ausweitung der Kreditvergabe 5.64 6.22 6.00 5.38 5.83 5.64 4.43 5.71
Kooperationen/Outsourcing 6.59 6.41 6.38 6.43 6.03 6.00 6.07 5.94
Digitale Kanale 6.38 6.30 6.48 6.05 6.48 6.39 6.63 5.58
Geografische Expansion 4.95 411 4.04 419 417 4.39 4.71 4.35
Schétzen Sie die jeweiligen Wachstumsmaglichkeiten fir lhre Bank ein (1 = minimale Mdglichkeit, 10 = sehr grosse
Maoglichkeit). Quelle: schweizeraktien.net.
Wachstumsstrategie zielt auf etablierte statt junge Segmente
Nach den Kundensegmenten im Fokus der Wachstumsstrategie gefragt, dominie-
ren klassische Zielgruppen: 77.4% der Institute nennen Familien, 54.8% Pensio-
nare, je 51.6% junge Familien und KMU. Die Generation Z bzw. Millennials liegen
mit 19.4% deutlich abgeschlagen am Ende der Liste — kein einziges Institut gibt
an, gar kein Wachstum anzustreben.
Branchenanalyse regional tatige Banken, 01.09.2026 Seite 4
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Unter den frei genannten «anderen» Kundensegmenten finden sich mehrheitlich
altere, vermogende Gruppen (Affluent-, Anlage- und Vorsorgekunden, «Golden
50’s», next-Generation) sowie vereinzelt die Landwirtschaft. Nur eine Nennung
bezieht sich explizit auf das «Jugendsegment (Alpha)» — ein Hinweis darauf, dass
einzelne Banken bereits Uber die Generation Z hinausdenken, wahrend die breite
Mehrheit ihre Wachstumsstrategie auf etablierte, tendenziell ltere und vermo-
gendere Kundengruppen ausrichtet. Dieser Fokus korrespondiert mit dem
demografischen Wandel der Schweiz: Mit einer alternden Bevdlkerung und dem
in den kommenden Jahren erwarteten grossen Vermdgensibertrag zwischen den
Generationen dirfte das Gewicht von Pension&ren und Vorsorgekunden fiir die
Ertragsbasis der Regionalbanken tendenziell weiter zunehmen.

Abb. 2: Kundesegmente im Fokus der Wachstumsstrategie

Generation Z / Millennials 19.4%

Junge Familien 51.6%

Familien 77.4%

Pensionare 54.8%

KMU 51.6%

Andere Kundensegmente 41.9%

Kein Wachstum | 0.0%

Welche Kundensegmente (z. B. Gen Z, junge Familien, KMU) stehen aktuell im Fokus lhrer Wachstumsstrategie? Quelle:
schweizeraktien.net.

Branchentalkt Banken 2026: Neue Kunden, neue Technologi-
en, neue Erwartungen

Der diesjahrige Branchentalk Banken von schweizeraktien.net widmet sich am 1.
September 2026 der Frage, was die ndchste Generation Banking fur regional
tatige Institute bedeutet. Die Umfrage beleuchtet dazu drei Dimensionen: das
Vertrauen und die Bindung der jungen Generation, den Umgang mit kiinstlicher
Intelligenz in Beratung und Betrieb sowie die Herausforderung durch Neobanken
und digitale Finanzplanungstools.

Vertrauen wachst, Investitionen bleiben zuriickhaltend

Die Banken schatzen die ihnen von der jungen Generation unter 30 Jahren
zugebilligte Vertrauenswirdigkeit 2026 mit durchschnittlich 6.93 ein — ein sptirba-
rer Anstieg gegenlber dem Vorjahreswert von 6.55. Trotz dieses gestiegenen
Vertrauens investieren die wenigsten Institute aktiv in die Vermittlung von Finanz-
wissen an Jugendliche: 45.2% erstellen gar keinen entsprechenden Bildungscon-
tent, und selbst unter jenen, die dies tun, verdffentlicht knapp die Hélfte (46.7%)
«nie» und weitere 26.7% nur «selten» entsprechende Inhalte. Wo Content erstellt
wird, geschieht dies mehrheitlich Uber soziale Medien (41.9%); eine dedizierte
App bieten lediglich 3.2% der Institute an. Einzuordnen ist dabei, dass es sich um
eine Selbsteinschatzung der Bank-CEOs handelt, wie sie ihre Vertrauenswirdig-
keit bei der jungen Generation wahrgenommen glauben — nicht um eine direkte
Befragung von unter 30-Jahrigen. Ob eine Erhebung bei der Generation Y und Z
selbst zum gleichen Ergebnis k&dme, ist damit offen. Ein Indiz fir eine mégliche

Branchenanalyse regional tatige Banken, 01.09.2026

«Die breite Mehrheit richten ihre

Wachstumsstrategie auf etablierte,

tendenziell dltere und vermdgendere

Kundengruppen aus.»

«45.2% der regional titigen Banken

erstellen gar keinen Bildungscontent

fir die junge Generation.»
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Diskrepanz liefert der Bankenmonitor 2025 der Schweizerischen Bankiervereini-
gung (gfs.bern): Die allgemeine positive Einstellung zu Schweizer Banken ist von
75% (2021) auf 53% (2025) gesunken, und altere Befragte beurteilen Banken
durchwegs positiver als jingere. Das belegt keinen tieferen Vertrauenswert
gegentiber Regionalbanken im Speziellen, deutet aber darauf hin, dass die
Selbsteinschatzung der Institute optimistischer ausfallen kénnte als eine
Fremdeinschatzung durch die junge Generation selbst.

Abb. 3: Selbsteinschatzung zur Vertrauenswiirdigkeit von Banken bei der
jungen Generation
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Wie schéatzen Sie die Vertrauenswurdigkeit von Banken in den Augen der jungen Generation unter 30 Jahren ein? (O=junge
Generation hat gar kein Vertrauen in Banken, 10=junge Generation hat vollstes Vertrauen in Banken). Quelle schweizeraktien.
net.

Bei den konkreten Massnahmen zur friihzeitigen Kundengewinnung dominieren
klassische Instrumente: attraktive Jugend- und Ausbildungspakete, oft kostenlos
bis 25 oder 30 Jahre, Geburts- und Kontoeréffnungsgeschenke (teils als «Baby-
box»), Sponsoring von Vereinen und Anldssen sowie Vorzugskonditionen fir
Lernende. Mehrere Institute setzen auf den Familienansatz («Wir holen die Familie
ab») und verzichten bewusst auf eigenstéandige Massnahmen fir das Jugendseg-
ment, da «Aktivitaten erst starten, wenn Kunden erwachsen sind». Vereinzelt wird
die Kundenbindung schon im Kindesalter Gber Eltern und Grosseltern gesucht.

Beratung bleibt persénlich - Kl erganzt, ersetzt aber nicht

T . . . . .. Trotz aller Digitalisierungsdiskussion
Trotz aller Digitalisierungsdiskussion sehen 83.9% der Institute keinen Riickgang ‘ g g

der physischen Beratung, nur 9.7% bejahen dies, 6.5% sind neutral. Konsequent
zeigt sich dieses Bild auch bei der Frage nach einer rein Kl-basierten Beratung:
80.7% setzen flr die kommenden drei Jahre weiterhin klar auf die personliche
Beratung, keine einzige Bank hat eine solche bereits im Einsatz, und lediglich
6.5% verankern einen «KI-Berater» explizit in ihrer Strategie. 12.9% haben sich
hierzu noch nicht festgelegt.

sehen 83.9% der Institute keinen
Riickgang der physischen Beratung,
nur 9.7% bejahen dies, 6.5% sind

neutral.»
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Tab. 4: Kl basierte Beratung

80.7%

12.9%

6.5%

0.0%

Ja - ist bereits im Einsatz Ja - ein «KI Berater» ist in der Strategie ~ Nein — Wir setzen auf physische Noch nicht definiert
Beratung

Ist eine rein Kl basierte Beratung (z.B Chatbot) Bestandteil Ihrer Strategie in den néachsten 3 Jahren, oder fokussieren Sie
sich auf die personliche Beratung? Quelle: schweizeraktien.net.

Auf die offene Frage, wie und in welchem Ausmass ihr Institut mit Kl in Berlihrung
kommt, zeichnen die Banken ein heterogenes, aber mehrheitlich noch zurtickhal-
tendes Bild. Viele nutzen Kl «auf sehr tiefem Level als Unterstitzung», etwa im
Marketing, bei der Prozessoptimierung oder der Mailbeantwortung. Microsoft
Copilot ist bei zahlreichen Instituten im Einsatz oder in der Testphase, vereinzelt
kommen auch ChatGPT oder Claude zum Zug. Einige Banken haben eigene
KI-Strategien im Rahmen ihrer Gesamtstrategie 2026-2030 lanciert und bauen
dazu Agenten fiur Kundenvorbereitung, Risikoanalyse oder Immobilienbewertung
auf. Der Datenschutz bleibt dabei fur mehrere Institute «<nach wie vor ein Knack-
punkt». Nur vereinzelt berichten Banken von einem «sehr breiten Einsatz», etwa
um Anlageentscheide schneller mit Kl-generierten Informationen zu treffen.

«Der Datenschutz bleibt beim Einsatz
von KI fiir mehrere Institute nach wie

vor ein Knackpunkt.»

Neobanken als Massstab - aber nicht tiberall

Gefragt, in welchen Bereichen Neobanken die Anforderungen junger Kundinnen
und Kunden Ubertreffen, sehen die Institute die grésste Liicke im Trading (76.7%)
und im Zahlungsverkehr (73.3%). Bei Anlageldsungen sind es noch 30.0%, bei
Konsumkrediten und der Vorsorgeberatung je 10.0%. Bei Hypotheken und
Kontokorrentkrediten sehen die regional tdtigen Banken dagegen keinerlei
Vorsprung der Neobanken (je 0.0%) — ihre angestammte Doméane im Kreditge-
schéft bleibt damit unangefochten. 6.7% der Institute sehen in keinem Bereich
einen Vorsprung der Neobanken.

Abb. 5: Vergleich des Dienstleistungsangebot mit Neobanken

Zahlungsverkehr 73.3%

Konsumkredite 10.0%

Hypotheken | 0.0%
Kontokorrentkredite 7 0.0%
Anlagelésungen _ 30.0%
Trading
Vorsorgeberatung 7- 10.0%
Keine 7- 6.7%

In welchen Bereichen Ubertreffen Neobanken die Anforderungen junger Kundinnen und Kunden? Quelle: schweizeraktien.
net.

76.7%

Branchenanalyse regional tatige Banken, 01.09.2026 Seite 7
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Dieses Muster liefert zugleich eine Erkléarung fir einen auf den ersten Blick
Uberraschenden Befund: Dass 83.9% der Institute keinen Riickgang der physi-

schen Beratung sehen, steht in einem gewissen Spannungsverhéltnis zum «Die Zahl der Bankfilialen von
schweizweiten Trend — die Zahl der Bankfilialen von Regionalbanken, Kantonal- Regionalbanken, Kantonalbanken und
banken und Raiffeisenbanken hat sich seit dem Jahr 2000 um knapp 40% Raiffeisenbanken hat sich seit dem
reduziert. Allein in den letzten finf Jahren wurden gemass einer Studie der Jahr 2000 um knapp 40% reduziert.»

Hochschule Luzern 323 Filialen (bezogen auf alle Bankengruppen in der Schweiz)
geschlossen.

Abb. 6: Entwicklung Anzahl Bankfilialen nach Bankengruppen
1400

1200
1000
800
600
400
200
Q
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2008 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Kantonalbanken Regionalbanken und Sparkassen  ====Raiffeisenbanken

Quelle: SNB-Bankenstatistik «Weil sich die Wachstumsstrategie der

.. . . . - . . Regionalbanken auf Familien und
Der Schlussel durfte im Kundenmix liegen: Weil sich die Wachstumsstrategie der g

Regionalbanken auf Familien und Pensionéare statt auf die junge Generation
konzentriert, verschiebt sich auch das nachgefragte Produktprofil. Eine Hypothe-
karfinanzierung oder eine Vorsorgeplanung ist beratungsintensiv und l&sst sich
kaum per App abschliessen — anders als eine kleine ETF-Position, wie sie eher
jingere, selbstgesteuerte Anlegerinnen und Anleger tatigen. Genau dort, im
Trading und im Zahlungsverkehr, orten die Institute denn auch den grdssten
Vorsprung der Neobanken, nicht im beratungsintensiven Kreditgeschéaft. Im
Ausland zeigt sich das Gegenstlick dieser Medaille bereits deutlicher: Vergleich-
bare Regionalinstitute wie deutsche Sparkassen verlieren zunehmend Kundschaft
unter 30 an Neobanken wie N26 oder Revolut, bei denen laut einer Branchenum-
frage bereits rund ein Drittel der 18- bis 30-J&hrigen Kunde ist. Der ausbleibende
Riickgang der physischen Beratung bei den Schweizer Regionalbanken ist damit
weniger ein Beleg gegen die Digitalisierung der jungen Generation als ein Spiegel
von deren geringem Gewicht in der eigenen Kundenstrategie.

Pensionére statt auf die junge
Generation konzentriert, verschiebt
sich auch das nachgefragte Produkt-

profil.»

Digitale Finanzplanung nimmt Fahrt auf

Bei den angebotenen Finanzplanungs-Tools fuhrt die Vermdgensubersicht mit
82.1% deutlich, gefolgt von der Schuldenlbersicht (57.1%) und der Ausgaben-
Ubersicht (50.0%). Budgetplanung und finanzielle Zielsetzungen bieten je 39.3%
der Institute an, eine Spar-Automatisierung 35.7%. Damit verfiigen die meisten
regional tatigen Banken bereits Uber eine solide digitale Basisausstattung,
wenngleich automatisierte, proaktive Funktionen wie die Spar-Automatisierung
noch Ausbaupotenzial zeigen.

Branchenanalyse regional tatige Banken, 01.09.2026 Seite 8
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Abb. 7: Finanzplanungs-Tools

Vermogenstibersicht 82.1%
Schuldendibersicht
AusgabenUbersicht
Spar-Automatisierung

Finanzielle Zielsetzungen

Budgetplanung

Welche Finanzplanungs-Tools bieten Sie an? Quelle: schweizeraktien.net.

Effizienz vor Vision: Wie sich Banken dem Marktumfeld
anpassen

Bei den Massnahmen zur Anpassung an das sich standig dndernde Marktumfeld
bleibt die Digitalisierung von Prozessen mit 7.55 ein zentraler Hebel, wenn auch
deutlich unter dem Rekordwert des Vorjahres (8.22). Die Diversifikation der
Ertréage (7.42) und die Entwicklung von Soft Skills bei Mitarbeitenden und Ma-
nagement (6.94) behaupten sich auf hohem Niveau.

Aufféllig ist der Riickgang bei Kooperationen/Allianzen auf 5.74 — der tiefste Wert
der seit 2020 gefiihrten Reihe —, nachdem dieser Wert im Vorjahr mit 6.78 noch
ein Mehrjahreshoch markiert hatte. Der Einsatz von Robotern und Ki festigt sich
dagegen bei 5.90 auf hohem Niveau und bestatigt den seit 2023 zu beobachten-
den Aufwartstrend. Mehrere Massnahmen (u. a. Innovationsstrategie, Expansion,
Downsizing, CRM-Aktivitaten) wurden 2026 nicht erneut erhoben; die Umfrage
fokussiert den Massnahmenkatalog von Jahr zu Jahr starker.

Tab. 3: Massnahmen um sich am Marktumfeld anzupassen

2020 2021
Digitalisierung von Prozessen 7.41 7.96
Diversifikation der Ertrage 7.52 8.46
Entwicklung Soft Skills Mitarbeitende & Management 7.33 7.54
Gezielte Talentsuche 6.96 7.38
Kostensenkungsprogramme 7.85 5.92
Kooperationen/Allianzen 6.44 6.52
Einsatz von Robotern und Ki n/a n/a
Entwicklung differenzierter Corporate Identity 426  5.50

Massnahmen, um sich dem sténdig andernden Marktumfeld anzupassen (1 = keinen Stellenwert, 10 = sehr hohen
Stellenwert). Quelle: schweizeraktien.net.

Zwischen Zuversicht im Alltag und wachsender Zukunftss-
kepsis

Ein bemerkenswerter Kontrast zeigt sich zwischen der verbesserten Lageein-
schatzung und dem Blick zehn Jahre in die Zukunft: Erwarteten im Vorjahr noch
37.0% der Teilnehmer — der bis dahin héchste je gemessene Wert —, dass das

Branchenanalyse regional tatige Banken, 01.09.2026

«Bei den Massnahmen zur Anpassung

an das sich stdndig andernde

Marktumfeld bleibt die Digitalisierung

von Prozessen mit 7.55 ein zentraler

Hebel, wenn auch deutlich unter dem
Rekordwert des Vorjahres (8.22).»

2022

7.85
7.55
7.00
6.70
5.60
6.00

n/a
4.80

2023

7.89
7.46
7.21
7.21
5.86
6.46
4.21
5.75

2024

7.79
6.82
6.32
6.21
5.93
6.29
3.93
4.89

2025

8.22
7.74
6.96
6.52
6.30
6.78
5.85
5.53

2026

7.55
7.42
6.94
6.16
6.39
5.74
5.90
4.71
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Marktumfeld in zehn Jahren «besser als heute» sein wird, sind es 2026 nur noch
9.7%. Gleichzeitig steigt der Anteil, der von einer Verschlechterung ausgeht, von
11.1% auf 32.3%. Die Mehrheit (58.1%) rechnet mit einem gleichbleibenden
Umfeld.

Dieser deutliche Stimmungsumschwung bei der langfristigen Perspektive — trotz
splrbar besserer aktueller Lage — deutet darauf hin, dass die Institute die
strukturellen Herausforderungen durch Regulierung, Cyber-Risiken und Digitali-
sierung als anhaltend, wenn nicht wachsend einschéatzen. Auch die FINMA selbst
spricht in ihrem Risikomonitor 2025 von akzentuierten geopolitischen Risiken —
ein Umfeld, das die langfristige Zuversicht zusatzlich dampfen durfte.

Abb. 8: Marktumfeld in zehn Jahren

63.0% 64.3%

9/ 60.7%
60.0% 58.1%
51.9%!
48.0%
36.0% 37.0%
s23%  388%
25.0% 25.0%
21.4%
15.0%! .
11.1%! .
schlechter als heute gleichbleibend besser als heute

2020 m2021 w2022 ©2023 2024 = 2025 ®W2026

Wie wird sich das Marktumfeld fur die Regional- und Kantonalbanken in zehn Jahren veréandert haben? Quelle: schweizer-
aktien.net.

Weniger Druck auf die Zinsmarge, moderate Zinserhéhung

erwartet

«Die Erwartungen an die Entwicklung
Die Erwartungen an die Entwicklung der eigenen Zinsmarge in den kommenden der eigenen Zinsmarge in den
drei Jahren haben sich gegeniiber dem Vorjahr splrbar entspannt: Erwarteten kommenden drei Jahren haben sich
2025 noch zwei Drittel (66.7%) der Institute eine Verengung, sind es 2026 nur gegeniiber dem Vorjahr spiirbar
noch 43.3%. Der Anteil, der von keiner Veranderung ausgeht, steigt von 22.2% entspannt.»

auf 40.0%, jener, der eine Ausweitung erwartet, von 11.1% auf 16.7%.

Abb. 9: Entwicklung der Zinsmarge in den néachsten drei Jahren

90.9982-3%
80.6%
70.8%
69.2% 1oy
61.9%
48.3%
43.3%
40.0%
4.5%
2ss 0%
- 20.8% i p2.2
9 7.2% :
16.7% 43%" "
11.19 .
8.3% 9.1%7 79|
3.9%
0.0%0.0% 0.0%)
Ausweitung Verengung Keine Veranderung
2018 2019 w2020 W2021 W2022 w2023 © 2024 2025 W2026 «Diese Entspannung deckt sich mit der

i i1 i i7" 0,
Wie schétzen Sie die Entwicklung der Zinsmarge in den néchsten3 Jahren ein? Quelle: schweizeraktien.net. Zinsprognose filr die Schweiz: 63.3%

der Institut ten, dass die SNB
Diese Entspannung deckt sich mit der Zinsprognose fir die Schweiz: 63.3% der erinstiute erwarten, dass cie

Institute erwarten, dass die SNB die Leitzinsen innerhalb der ndchsten zwei Jahre
moderat anhebt - ein deutlicher Anstieg gegentiber 29.6% im Vorjahr. Nur noch

die Leitzinsen innerhalb der nachsten

zwei Jahre moderat anhebt.»
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3.3% rechnen mit einer weiteren Zinssenkung (Vorjahr: 22.2%), niemand mit einer
starken Erh6hung.

Abb. 10: Zinsprognose fiir die ndchsten zwei Jahre

88.5%

80.0%
76.5%

8.0%

4.0% 63.3%
48.2%
33.3% 36.0%
29.6%
22.2% 23.5%
16.0% 16.0%
12.0%
7.7% 8.0%
3.3% 3.9%
.0.0%0.0% - 0.0% 0.0%0.0%) 0.0%0.0%0.0%0.0%
T T
senken unveréndert belassen moderat anheben stark anheben

m2020 m2021 mW2022 ©2023 2024 2025 w2026

Wie lautet Ihre Zinsprognose flr die Schweiz? Die SNB wird die Leitzinsen innerhalb der néchsten 2 Jahre... Quelle:
schweizeraktien.net.

Bei der Frankenprognose bleibt die Erwartung einer weiteren Stdrkung dominant:
54.8% der Institute gehen davon aus, dass der Franken gegenliber dem Euro in
den nachsten zwei Jahren um mehr als 5% zulegen wird (Vorjahr 48.2%). 41.9%
erwarten Bewegungen innerhalb einer Bandbreite von 5%, lediglich 3.2% eine
Abschwéachung.

Abb. 11: Prognose des Wechselkurses CHF/EUR

72.0%

56.0% 56.0% 54.8%

44.4%

40.0% 41.9%
.0%

15.4%

7.4%
40% 56% 40% 40% 30%

Schwacher werden (mehr als 5%) Unverandert bleiben (+ / - 5%) Starker werden (mehr als 5%)
m2020 m2021 m2022 ©2023 2024 2025 mW2026

Wie lautet Ihre Prognose fiir den Schweizer Franken gegentiber dem Euro? Der CHF wird in den néchsten zwei Jahren...
Quelle: schweizeraktien.net.

Nachhaltigkeit: Strategiearbeit verbessert sich leicht

Bei der Strategie zur Finanzierung der Net-Zero-Wirtschaft zeigt sich eine leichte
Verbesserung: Der Anteil der Institute ohne jegliche Strategie sinkt von 44.0% auf
35.5%, bleibt damit aber weiterhin der grosste Einzelwert. Aufklarung und
Information bleiben mit 58.1% (Vorjahr 68.0%) das mit Abstand am haufigsten
genannte Element, gefolgt von Transparenz und Offenlegung (38.7%, Vorjahr
20.0%) sowie der Ablehnung bedenklicher Projekte (32.3%). Klimaneutrale
Finanzierung (12.9%) und das Management von Klimarisiken (16.1%) bleiben trotz
Anstiegs gegentber dem Vorjahr auf tiefem Niveau.

Branchenanalyse regional tatige Banken, 01.09.2026

«54.8% der Institute gehen davon aus,
dass der Franken gegeniiber dem Euro
in den nachsten zwei Jahren um mehr

als 5% zulegen wird (Vorjahr 48.2%).»

«Bei der Strategie zur Finanzierung der
Net-Zero-Wirtschaft zeigt sich eine
leichte Verbesserung: Der Anteil der
Institute ohne jegliche Strategie sinkt
von 44.0% auf 35.5%.»
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Tab. 4: Strategie zur Finanzierung der Net Zero Wirtschaft

2022 2023 2024 2025 2026

Aufklarung und Information 444% 72.0% 61.5% 68.0% 581%
Transparenz und Offenlegung 27.8% 40.0% 30.8% 20.0% 38.7%
Ablehnung bedenklicher Projekte 33.3% 28.0% 423% 28.0% 32.3%
Kritischer Kundendialog 222% 240% 26.9% 16.0% 25.8%
Kundenbegleitung in der Ubergangszeit 27.8% 20.0% 19.2% 20.0% 25.8%
Management der Klimarisiken 11.1% 28.0% 15.4% 8.0% 16.1%
Kooperation mit Experten 0.0% 28.0% 7.7% 12.0% 19.4%
Klimaneutrale Finanzierung 5.6% 12.0% 11.5% 8.0% 12.9%
Bank hat dazu keine Strategie 50.0% 40.0% 42.3% 44.0% 35.5%

Y_\éiﬁ ﬁ\:tht Ihre Strategie zur «Finanzierung der Net Zero Wirtschaft> aus? (Mehrfachantworten méglich). Quelle: schweizerak-
en. .

Bei der separat gestellten Frage, ob bei der Kreditvergabe auf die Nachhaltigkeit
des finanzierten Objekts oder Unternehmens geachtet wird, zeigt sich dagegen
ein Rickgang: Nur noch 54.8% bejahen dies, nach 70.4% im Vorjahr. Der Einfluss
der Nachhaltigkeit auf den Kreditzins bleibt mit 32.3% praktisch unveréndert
(Vorjahr 33.3%). Unter jenen Banken, die Nachhaltigkeitskriterien berticksichti-
gen, gewdhren 41.2% einen Abschlag fur nachhaltige Projekte, ebenso viele
sehen keinen Einfluss auf den Zins, und keine einzige Bank verlangt einen
Zuschlag fur nicht nachhaltige Projekte.

«Bei der separat gestellten Frage, ob
bei der Kreditvergabe auf die Nachhal-
tigkeit des finanzierten Objekts oder
Unternehmens geachtet wird, zeigt
sich dagegen ein Riickgang: Nur noch
54.8% bejahen dies, nach 70.4% im

Vorjahr.»

FINMA-Vertrauen bricht auf tiefsten Stand seit 2015 ein

. s . . . . . «Kein anderer Wert der diesjdhrigen
Kein anderer Wert der diesjahrigen Umfrage bricht so drastisch ein wie das janra

Verhaltnis zur FINMA. Die seit 2014 gestellte Frage, ob die Aufsichtsbehérde die
Belange regional tatiger Banken ausreichend versteht und berlcksichtigt, fallt
von bereits gedampften 4.21 im Vorjahr auf 2.94 — der tiefste Stand seit 2015 und
der zweittiefste der gesamten Zeitreihe. Innerhalb eines einzigen Jahres hat sich
damit ein Verhaltnis eingetriibt, das sich seit dem Zwischenhoch 2019 (5.55)
bereits schrittweise verschlechtert hatte.

Umfrage bricht so drastisch ein wie
das Verhaltnis zur FINMA.»

Abb. 12: Verhéltnis zur FINMA

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
—Verhaltnis zur FINMA

Finden Sie, dass die FINMA in ausreichendem Masse die Belange von regional tatigen Banken versteht und bertcksichtigt?
Quelle: schweizeraktien.net.

Der Haupttreiber durfte im «Too-big-to-fail»-Massnahmenpaket liegen, das der
Bundesrat als Lehre aus dem Credit-Suisse-Kollaps entwickelt und am 12.
August 2026 — mitten im mutmasslichen Befragungszeitraum - in die Vernehm-
lassung geschickt hat. Der Bundesrat kommuniziert das Paket zwar als «in erster

Branchenanalyse regional tatige Banken, 01.09.2026 Seite 12
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Linie auf systemrelevante Banken ausgerichtet», tatsachlich reicht es aber
deutlich weiter: Die neue Bussenkompetenz der FINMA - bis zu 10% des durch-
schnittlichen Betriebsertrags der letzten drei Geschéftsjahre — sowie erweiterte
Fruhinterventionsrechte sollen geméss Vorlage fur sdmtliche Banken gelten,
ausdriicklich auch fir kleinere Institute, ohne jede Grossenschwelle. Auch das
urspringlich noch breiter angelegte Verantwortlichkeitsregime wurde in der
definitiven Vorlage lediglich auf Institute ab 250 Vollzeitstellen eingegrenzt — die
FINMA kann jedoch auch kleinere Hauser im Einzelfall unterstellen. Bereits im
Dezember 2025 kritisierte der Verband Schweizerischer Kantonalbanken 6ffent-
lich, von den 28 Massnahmen der bundesratlichen Eckwerte seien 18 auf
samtliche Finanzinstitute anwendbar; die Darstellung, das Paket betreffe primér
systemrelevante Banken, sei «faktisch nicht korrekt». Flir eine Regionalbank mit
einer Bilanzsumme von einigen Hundert Millionen bis wenigen Milliarden Franken
- von «too big to fail» meilenweit entfernt — bedeutet dies eine potenziell schérfer
sanktionsbewehrte Aufsicht, obwohl sie mit dem eigentlichen Anlass der Reform
nichts zu tun hat.

Untergeordnet verstérkt werden dirfte diese Wahrnehmung durch den seit April
2024 amtierenden FINMA-Direktor Stefan Walter. Der frihere EZB-Generaldirek-
tor mit einer auf internationale Grossbankenaufsicht ausgerichteten Laufbahn hat
seither splrbaren Tatendrang gezeigt — mit intensivierten Vor-Ort-Kontrollen,
einem gewachsenen Behdrdenapparat und wiederholten &ffentlichen Forderun-
gen nach mehr Kompetenzen fir die FINMA, darunter viele der nun vorgeschla-
genen Instrumente. Sein operativer Fokus liegt zwar primar bei grésseren
Instituten, doch préagt sein Auftreten das mediale Bild einer selbstbewussteren,
durchsetzungsstérkeren Aufsichtsbehdrde — ein Bild, das Uber die Fachpresse
auch bei kleineren Instituten ankommt.

Deutlich stabiler prasentiert sich demgegeniber die Zufriedenheit mit der
Mandatserflllung der SNB seit der Finanzkrise 2008: Der Wert liegt 2026 bei 7.65
und damit im Bereich der Vorjahre (7.57-7.93).

Abb. 13: Zufriedenheit mit der Mandatserfiillung der SNB

7.93

2023 2024 2025 2026
—NMandatserfiillung SNB

Wie zufrieden sind Sie als Banker mit der allgemeinen Arbeit und Mandatserflillung der SNB seit der Finanzkrise 20087
Quelle: schweizeraktien.net.

Stressresistenz & Krisenszenarien: stabil auf hohem Niveau

Die Einschétzung der eigenen Stressresistenz bei einem allfélligen Krisenszenario
bleibt 2026 mit 7.28 stabil auf dem Niveau der vergangenen Jahre und leicht Gber
dem Vorjahreswert von 7.22. Differenziert nach Krisenszenarien flihlen sich die
Institute flir einen Zinsschock am besten gewappnet (& 7.65), gefolgt von einem
Einbruch der Immobilienpreise (& 7.26) und einem Konjunktureinbruch (& 6.94).

Branchenanalyse regional tatige Banken, 01.09.2026

«Die Einschatzung der eigenen
Stressresistenz bei einem allfélligen
Krisenszenario bleibt 2026 mit 7.28
stabil auf dem Niveau der vergangenen
Jahre und leicht iiber dem Vorjahres-

wert von 7.22.»
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Auch die allgemeine finanzielle Gesundheit der Privatkunden wird mit Blick auf
Inflation, Zinsentwicklung, Konjunktur und geopolitische Verwerfungen mit
durchschnittlich 7.45 als Gberwiegend gut eingeschétzt; 83.9% der Antworten
liegen bei sieben oder héher.

Abb. 14: Stressresistenz der Privatkunden

2025: 1 6.55

. 2026: 0 6.93
35.0% 34.5%
S1.0% 30.0%
20.0
13.8% 13.8%
6.9%
5.0% 5.0% 5.0%
00%0.0%  0.0%0.0% 00%  0.0%0.0% 00%  0.0% 0.0%0.0%
0 1 2 3 4 5 6 b 8 9 10

2025 w2026

Wie schéatzen Sie im Hinblick auf Inflation, Zinsentwicklung, Konjunktur und die geopolitischen Verwerfungen die allgemeine
finanzielle Gesundheit Ihrer Privatkunden ein? (1=Sehr Schlecht, 10=Bestens). Quelle: schweizeraktien.net.

Eigenkapitalausstattung: Regulatorik trifft Geschaftsmodell

Zu den Bestimmungsfaktoren fiir die Hohe der harten Kernkapitalquote (CET1)
nennen die Institute mehrheitlich eine Kombination aus regulatorischen Min-
destanforderungen (Basel lll, sektorspezifischer und genereller antizyklischer
Puffer), der Risikogewichtung des — meist stark hypothekarlastigen — Kreditport-
folios sowie strategischen Vorgaben von Verwaltungsrat und Eigentimerschaft.
Fur Institute im Kleinbankenregime steht regelméssig die Einhaltung der Leverage
Ratio im Vordergrund, um im entsprechenden Regime verbleiben zu kénnen.
Daneben werden Thesaurierungskraft, Rating-Erwartungen und die nachhaltige
Finanzierung des Geschéaftsmodells aus eigener Ertragskraft als wesentliche
Einflussfaktoren genannt.

Anlagepraferenzen der Kunden: Aktien und Fonds klar ge-

fragt . ,

«Bei den Anlagepréaferenzen der
Bei den Anlagepréferenzen der Privatkunden verzeichnen Aktien 2026 den Privatkunden verzeichnen Aktien 2026
starksten Nachfrageschub: 83.3% der Institute berichten von einer hdheren den starksten Nachfrageschub: 83.3%
Nachfrage (Vorjahr 59.3%), niemand von einer geringeren. Auch Fonds & ETFs der Institute berichten von einer
legen deutlich zu (héhere Nachfrage bei 64.5%, Vorjahr 38.5%). Bei Anleihen hdheren Nachfrage (Vorjahr 59.3%),
bleibt die Nachfrage mehrheitlich riicklaufig (60.0% geringere Nachfrage). niemand von einer geringeren.»

Bei Krypto-Assets kippt das Bild: 32.1% der Institute registrieren eine geringere
Nachfrage (Vorjahr 23.1%), nur noch 7.1% eine hdéhere - trotz der in den vergan-
genen Jahren volatilen Kursentwicklung offenbar ein Zeichen nachlassenden
Interesses bei den Kundinnen und Kunden der regional tatigen Banken. Edelme-
talle bleiben mit 40.0% héherer Nachfrage gefragt, wahrend Kunst, Antiquitéten
und Sammelobjekte bei knapp einem Drittel der Institute (32.1%) auf geringeres
Interesse stossen.

Branchenanalyse regional tatige Banken, 01.09.2026 Seite 14
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Abb. 14: Anlagepraferenzen der Kunden nach einzelnen Asset-Klassen

. 0.0%
Aktien 16.7%
I mmmmm———, 83.3%

60.0%

Anleihen 36.7%
I 3.3%
0.0%
Fonds & ETFs 35.5%
________________________________________JJK}
0.0%
Immobilien : 76.7%
I 23.3%
3.3%
Edelmetalle 56.7%
I 40.0%
32.1%
Krypto 60.7%
I 7.1%
32.1%
Kunst, Antiquitaten, Sammelobjekte 8 67.9%

0.0%

Geringere Nachfrage Unverandert — mHohere Nachfrage

Bei welchen der nachfolgend aufgefiihrten Asset-Klassen hat sich die Nachfrage der Kunden in den letzten 12 Monaten
verandert? Quelle: schweizeraktien.net

Drei Thesen

These 1: Zwei Geschwindigkeiten - bessere Gegenwart, skeptischere
Zukunft

Die Umfrage 2026 zeigt eine auffallige Diskrepanz zwischen der splrbar verbes-
serten Einschatzung der aktuellen Lage und einem deutlich pessimistischeren
Blick auf die kommenden zehn Jahre. Das lasst sich am ehesten so lesen:
Operativ haben sich die Institute im aktuellen Umfeld gut eingerichtet, strukturell
sehen sie die grossen Baustellen — Regulierungsdichte, Cyber-Risiken, Digitalisie-
rungskosten — aber ungeldst und eher zunehmend.

These 2: Next Generation Banking heisst vorerst Digitalisierung im Hinter-
grund, Beratung im Vordergrund

Trotz des diesjéhrigen Schwerpunktthemas bleibt die persdnliche Beratung fiir
die grosse Mehrheit der Institute unangefochten. Kl wird breit, aber vorsichtig als
interne Effizienzsteigerung eingesetzt, kaum als kundenseitige Beratungsinstanz.
Auch bei der Wachstumsstrategie liegt der Fokus auf etablierten, tendenziell
alteren und vermogenden Kundensegmenten — die junge Generation geniesst
zwar wachsendes Vertrauen, wird aber (noch) nicht mit entsprechenden Investiti-
onen bedacht.

These 3: Ein Grossbanken-Paket mit branchenweiter Wirkung

Cyber-Security, Regulierung und IT-Kosten markieren gleichzeitig neue Héchst-
werte als grésste Herausforderungen — und just in diesem Umfeld bricht die
Wertschatzung der FINMA auf den tiefsten Stand seit 2015 ein. Der Befund passt
zum «Too-big-to-fail»-Massnahmenpaket, das im August 2026 in die Vernehmlas-
sung ging: Offiziell primar auf systemrelevante Banken ausgerichtet, reichen
zentrale neue Instrumente — allen voran die branchenweite Bussenkompetenz der
FINMA ohne Grdssenschwelle — explizit bis zur kleinsten Regionalbank. Verstarkt
wird dieser Eindruck durch den seit 2024 amtierenden, deutlich durchsetzungs-
starker auftretenden FINMA-Direktor Stefan Walter. Zwischen den Chefetagen
der regional tatigen Banken und der Aufsichtsbehdrde dirfte sich der Ge-
sprachsbedarf in den kommenden Monaten akzentuieren.

Die Auswertung wurde mit Hilfe von KI vorgenommen.

Branchenanalyse regional tatige Banken, 01.09.2026

«Operativ haben sich die Institute im
aktuellen Umfeld gut eingerichtet,
strukturell sehen sie die grossen
Baustellen - Regulierungsdichte,
Cyber-Risiken, Digitalisierungskosten

- aber ungelést und eher zunehmend.»

«Zwischen den Chefetagen der
regional tatigen Banken und der
Aufsichtsbehodrde diirfte sich der
Gesprachsbedarf in den kommenden

Monaten akzentuieren.»
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Disclaimer

Dieses Dokument dient ausschliesslich zur Information. Es wurde durch die schweizeraktien.net ag erstellt und ist zur Verteilung in der
Schweiz bestimmt. Es darf im Ausland nur in Einklang mit den dort geltenden Rechtsvorschriften verteilt werden. Personen, die in Besitz
dieser Informationen und Materialien gelangen, haben sich Uber die dort geltenden Rechtsvorschriften zu informieren und diese zu befolgen.

Alle Informationen und Daten aus diesem Report stammen aus Quellen, welche die schweizeraktien.net ag fur zuverléssig hélt. Trotzdem kann
keine Gewabhr fir deren Richtigkeit Ubernommen werden. Dartiber hinaus kdnnen Informationen unvollstandig sein. Dieses Dokument stellt
weder ein Angebot noch eine Einladung zur Zeichnung oder zum Kauf irgendeines Wertpapiers dar, noch enthélt dieses Dokument oder ir-
gendetwas darin die Grundlage fir einen Vertrag oder eine Verpflichtung. Dieses Dokument wird Ihnen ausschliesslich zu lhrer Information
zur Verfligung gestellt und darf nicht reproduziert oder an andere Personen weiterverteilt werden.

Eine Anlageentscheidung hinsichtlich irgendwelcher Wertpapiere des analysierten Emittenten darf nicht allein auf der Grundlage dieses Do-
kumentes erfolgen. In jedem Fall muss hierflr ein Verkaufsprospekt beigezogen werden, der vom Emittenten genehmigt und bei der zustan-
digen Aufsichtsbehodrde hinterlegt ist.

Die in diesem Dokument besprochenen Anlagen kénnen fir den einzelnen Anleger je nach dessen Anlagezielen und finanzieller Lage nicht
geeignet sein. Anleger sollten vor der Erteilung eines Auftrages in jedem Fall mit ihrer Bank, ihrem Broker oder ihrem Anlage- oder Vermd-
gensberater Kontakt aufnehmen.

Die schweizeraktien.net ag und der Autor dieser Studie unterstellen sich den «Richtlinien zur Sicherstellung der Unabhangigkeit der Finan-
zanalyse» (herausgegeben durch Swiss Banking).

Der Autor dieser Studie hélt personlich oder tiber mit ihm verbundene Dritte keine Wertpapiere und Wertrechte des analysierten Emittenten
sowie auch keine aus diesen abgeleitete Derivate. Der Autor ist mit dem untersuchten Unternehmen/Emittenten in keiner Weise verflochten,
weder Uber wesentliche Forderungen, Mandate oder verwandtschaftliche Verhéltnisse.

Die schweizeraktien.net ag kann Wertpapiere, Wertrechte oder Derivate des beschriebenen Emittenten halten. Die Positionen werden bei
Erstellung der Studie veroffentlicht (ohne Anzahl oder Wert). Wahrend einer Sperrfrist von 30 Tagen vor und 30 Tagen nach Erstellung der
Studie erfolgen keine Kaufe oder Verkaufe in Wertpapieren oder Wertrechten des analysierten Emittenten sowie in daraus abgeleiteten Deri-
vaten.

Die schweizeraktien.net ag ist nicht verantwortlich fir Konsequenzen, speziell fur Verluste, welche durch die Verwendung oder die Unterlas-
sung der Verwendung aus den in diesem Bericht enthaltenen Meinungen und Rickschllssen resultieren oder resultieren werden. schweizer-
aktien.net ag ist ein unabhangiges Medienunternehmen, an dem die Berner Kantonalbank AG (nachfolgend BEKB genannt) keinerlei Beteili-
gungen hélt. Die Analysen werden von den Mitarbeitenden unabhéangig und ohne Einfluss der BEKB erstellt. Fir den Inhalt ist einzig und allein
die schweizeraktien.net ag verantwortlich.

Der Wert der Anlage, auf den sich dieser Bericht bezieht, kann entweder direkt oder indirekt gegen die Interessen des Anlegers fallen oder
steigen. Wenn eine Anlage in einer Wahrung oder basierend auf einer Wahrung getétigt wird, die sich von derjenigen Wahrung, auf die sich
dieser Bericht bezieht, unterscheidet, konnen Wechselkursschwankungen einen nachteiligen Effekt auf den Wert, den Preis und den Erfolg
der Anlage haben. Preise und Kursentwicklungen aus der Vergangenheit geben keine Hinweise auf die zukiinftige Entwicklung der Anlage.
Die schweizeraktien.net ag Ubernimmt keine Garantie daflrr, dass der angedeutete erwartete Ertrag oder allfallig genannte Kursziele erreicht
werden. Anderungen in den relevanten Annahmen, auf denen dieser Bericht basiert, kdnnen einen materiellen Einfluss auf die erwarteten
Ertrage haben. Der Erfolg aus Anlagen unterliegt Marktrisiken.

Weder dieses Dokument noch eine Kopie davon darf in die Vereinigten Staaten von Amerika oder in deren Territorien oder Besitzungen ge-
bracht, Ubertragen oder verteilt werden. Die Verteilung dieses Dokuments in Kanada, Japan oder anderen Gerichtsbarkeiten kann durch
Gesetz beschrankt sein und Personen, in deren Besitz dieses Dokument gelangt, sollten sich Uber etwaige Beschrankungen informieren und
diese einhalten. Jedes Versdumnis, diese Beschrénkung zu beachten, kann eine Verletzung der US-amerikanischen, kanadischen oder japa-
nischen Wertpapiergesetze oder der Gesetze einer anderen Gerichtsbarkeit darstellen.
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