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Aktionarsbrief

Sehr geehrte Aktionarinnen und Aktionare

Swiss Re hat 2025 zwei wichtige Prioritaten
umgesetzt: die Erreichung der Finanzziele der
Gruppe und die Erhéhung der Widerstands-
fahigkeit des Unternehmens. Nachdem die
umfassende Uberpriifung der Portefeuilles
mit unterdurchschnittlicher Performance bei
Life & Health Reinsurance (L&H Re) abge-
schlossen ist, sind nun alle drei Geschéfts-
einheiten positioniert, um konstant gute
Ergebnisse zu erzielen. Unterstitzt wird dies
durch unsere «Built to lead»-Strategie, die da-
rauf ausgerichtet ist, unsere Kerngeschafts-
bereiche in der Riick- und Erstversicherung
auszubauen, die proprietéaren Daten und
Forschungsressourcen von Swiss Re
wirksam einzusetzen und die KI-Fahigkeiten
der gesamten Gruppe zu erweitern.

Nachhaltigkeit ist ein integraler Bestandteil
der «Built to lead»-Strategie von Swiss Re und
fest in den Geschéaftsaktivitaten der Gruppe
verankert. Im Berichtsjahr bestatigte eine
gruppenweite Wesentlichkeitsanalyse unser
Engagement fir die Starkung der gesell-
schaftlichen Widerstandsféhigkeit und den
Ubergang zu Netto-null-Emissionen. Wir
haben alle extern kommunizierten Nachhal-
tigkeitsziele fur 2025 erreicht und unsere
mittel- und langfristigen Ziele beibehalten.

Swiss Re hat ihren Konzerngewinn 2025
um 47% auf 4,8 Mrd. USD gesteigert, ver-
glichen mit einer Zielvorgabe von mehr als
4.4 Mrd. USD. Getragen wurde dieses
Ergebnis durch robuste Underwriting-
Gewinne in den Sach- und Haftpflicht-
sparten. Die Eigenkapitalrendite der Gruppe
lag fur das Gesamtjahr bei 19,6% und damit
Uber dem Vorjahreswert von 15%.

Der Versicherungsumsatz der Gruppe lag
2025 bei 43,1 Mrd. USD. Das versiche-
rungstechnische Ergebnis, das den im
Berichtszeitraum erzielten Underwriting-
Gewinn von Swiss Re widerspiegelt, belief
sich auf 5,8 Mrd. USD — ein Plus von 36%
gegeniber den 4,3 Mrd. USD im Jahr
2024. Die Rendite auf Kapitalanlagen lag
bei 4,0% und spiegelt wiederkehrende
Ertrage in Hohe von mehr als 4,0 Mrd. USD
wider, aber auch einen positiven Beitrag aus
Aktienbestanden, die teilweise durch
realisierte Verluste aus dem gezielten
Verkauf von festverzinslichen Wertschriften

ausgeglichen wurden. Swiss Re erzielte eine
Umlaufrendite von 4,2% fir das Gesamtjahr,
verglichen mit 4,0% im Jahr 2024, und eine
Wiederanlagerendite von 4,4% fir das
vierte Quartal.

Swiss Re hielt ihre starke Kapitalausstattung
weiterhin aufrecht: Die Quote zum Schwei-
zer Solvenztest (SST-Quote) der Gruppe lag
per 1. Januar 2026 geschatzt bei 260%."
Der Verwaltungsrat von Swiss Re hat fir
2025 eine Dividende von 8.00 USD je Aktie
beantragt, was einer Erhohung um 9% ent-
spricht. Nachdem wir unsere wichtigsten
Ziele im Jahr 2025 erreicht haben, sind wir
gut positioniert, die Auszahlung an unsere
Aktionarinnen und Aktionare Uber die Anhe-
bung der Dividende zu erhéhen. Zusatzlich
hat Swiss Re ein Aktienrickkaufprogramm
gestartet und wird im Jahr 2026 eigene
Aktien im Wert von bis zu 1,5 Mrd. USD
zurtickkaufen, einschliesslich 500 Mio. USD
als Teil des nachhaltigen jahrlichen
Aktienrtckkaufprogramms.

Property & Casualty Reinsurance (P&C Re)
hat 2025 einen Gewinn von 2,8 Mrd. USD
erzielt, verglichen mit 1,2 Mrd. USD im Jahr
2024. Massgeblich fur das Ergebnis war,
dass Grossschaden infolge von Naturkata-
strophen geringer ausfielen als erwartet
sowie eine robuste zugrunde liegende
Performance, aber auch ein solides Anlage-
ergebnis. P&C Re erzielte ein versicherungs-
technisches Ergebnis von 3,6 Mrd. USD
und einen Schaden-Kosten-Satz von 79,4%?2
und erreichte damit das Ziel eines Schaden-
Kosten-Satzes von unter 85% fir das
Gesamtjahr.

P&C Re erneuerte per 1. Januar 2026
Vertrage mit einem resultierenden Pramien-
volumen in Hohe von 12,4 Mrd. USD, was
dem zur Erneuerung anstehenden Geschaft
entsprach. Dieses Ergebnis spiegelt die an-
haltende Disziplin und das aktive Zyklus-
management in einem schwierigeren
Marktumfeld wider.

P&C Re erzielte in dieser Erneuerungsrunde
eine Preiserhohung von 0,3% und hielt die

Konditionen stabil. Auf Basis einer vorsich-
tigen Einschatzung der Inflation und aktua-
lisierter Risikomodelle erhohten sich die
Schadenannahmen um 4,6%, sodass sich
ein Nettopreisrtickgang von 4,3% ergab.
Die resultierende Portefeuillequalitat ist im
Einklang mit den Finanzzielen der Gruppe
fir 2026.

Corporate Solutions erzielte 2025 einen
Gewinn von 988 Mio. USD, verglichen mit
829 Mio. USD im Vorjahr. Das weiterhin
starke Ergebnis spiegelt eine solide Under-
writing-Performance wider, gestitzt durch
ein robustes Anlageergebnis. Hinzu kam,
dass Grossschaden infolge von Naturkata-
strophen geringer ausfielen als erwartet.
Das versicherungstechnische Ergebnis lag
2025 bei 1,2 Mrd. USD, verglichen mit
1,0 Mrd. USD im Vorjahr. Corporate
Solutions erzielte 2025 einen Schaden-
Kosten-Satz von 86,5%3 und erreichte damit
ihr Ziel eines Schaden-Kosten-Satzes von
unter 91% fur das Gesamtjahr.

L&H Re erzielte 2025 einen Gewinn von

1,3 Mrd. USD, verglichen mit 1,5 Mrd. USD
im Vorjahr. Grund fur den Rickgang waren
die Auswirkungen der Portefeuilletiberpri-
fung, die 2025 abgeschlossen wurde. Infolge
dieser Massnahmen verfehlte L&H Re fir das
Jahr ihr Gewinnziel von etwa 1,6 Mrd. USD.
Das versicherungstechnische Ergebnis belief
sich 2025 auf 1,2 Mrd. USD, verglichen mit
1.5 Mrd. USD im Vorjahr. Zurtckzufihren
war dieser Rickgang primar auf die Belas-
tung in Hohe von 0,65 Mrd. USD durch die
Aktualisierung von Annahmen, die darauf
abzielte, die unterdurchschnittliche Perfor-
mance der Portefeuilles in Australien, Israel
und Stidkorea zu adressieren.

Beim Rickzug aus iptiQ haben wir erheb-
liche Fortschritte erzielt, und alle Teile dieses
Geschéfts sind entweder verkauft oder zur
Uberfiihrung in den Run-off vorgesehen.

Die weltweiten Naturkatastrophenschaden
beliefen sich 2025 branchenweit auf
geschatzte 107 Mrd. USD und lagen damit
unter dem Vorjahreswert sowie leicht unter
dem Durchschnitt der letzten zehn Jahre.
Die Schadenbelastung wurde vor allem
durch historisch hohe Waldbrandschaden

1 Geschétzte SST-Quote der Gruppe per 1. Januar 2026. Die SST-Quote wird regelméassig an die FINMA gemeldet und durch diese gepruft.
2 Der Schaden-Kosten-Satz von P&C Re ist definiert als [(Versicherungsaufwand + Forderungen gegentiber Riickversicherern flr eingetretene Schaden) / (Versicherungsumsatz +

Zuordnung von Ruckversicherungspramien)].

3 Der Schaden-Kosten-Satz von Corporate Solutions ist definiert als [(Versicherungsaufwand + Zuordnung von Rickversicherungspramien + Forderungen gegeniiber
Ruckversicherern fur eingetretene Schaden + nicht direkt zurechenbare Aufwendungen) / Versicherungsumsatz].
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in Kalifornien zu Jahresbeginn sowie durch
schwere Gewitterstiirme in den USA in der
ersten Jahreshalfte verursacht. Zwar trafen
in den USA keine grosseren Hurrikane auf
Land, in der Karibik verursachte Hurrikan
Melissa jedoch erhebliche humanitare und
wirtschaftliche Schaden. In der Schweiz
begrub ein Berg- und Gletschersturz im
Mai 2025 das Dorf Blatten.

Auch Man-made-Katastrophen fihrten zu
hohen Schéaden, darunter Luftfahrttragodien
in den USA und Indien sowie ein Brand in
einem Kraftwerk in Kalifornien. Swiss Re hat
im Jahr 2025 Schadenzahlungen in Hohe
von mehr als 39 Mrd. USD geleistet, was
unsere Rolle als verlasslichen Partner fur
unsere Kunden unterstreicht. Diese Zah-
lungen deckten das gesamte Spektrum der
Geschéftsbereiche von Swiss Re ab, von
Lebens- und Krankenversicherung tber
Sach- und Haftpflichtversicherung bis hin
zu Grossunternehmensrisiken.

In der Geschéftsleitung der Gruppe gab es
dieses Jahr einige Neuzugénge: Anders
Malmstrom wurde Group Chief Financial
Officer, Kera McDonald wurde Group Chief
Underwriting Officer und Bernhard Kaufmann
kam als Group Chief Risk Officer zu Swiss Re.
Am 1. Januar 2026 wurde Nicole Pieterse
Group Chief People Officer, und am 1. April
wird Henock Teklu als Group Chief
Transformation Officer and Chief of Staff zu
Swiss Re stossen.

Zurich, 12. Marz 2026

Jacques de Vaucleroy
Prasident des Verwaltungsrats
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Die globale Ruck-/Versicherungsbranche
durfte 2026 weiterhin von einem insgesamt
gunstigen Geschéaftsumfeld profitieren. Fur
Swiss Re sind anhaltende Underwriting-
Disziplin in einem von zunehmendem Wett-
bewerb bestimmten Marktumfeld sowie
robuste Kapitalertrage von entscheidender
Bedeutung fur die Erhaltung ihrer Gesamt-
profitabilitat. Die Risiken sind nach wie vor
hoch, und das globale Umfeld ist von anhal-
tender politischer und geopolitischer
Unsicherheit gepragt, die weiterhin
Wachsamkeit verlangt.

Vor diesem Hintergrund ist Swiss Re gut
aufgestellt und kann ihrer traditionellen Rolle
gerecht werden: die Widerstandsfahigkeit
zu starken, indem sie Spitzenrisiken abfedert
und wesentliche, datengestltzte Risiko-
expertise bereitstellt. Wir bleiben entschlos-
sen, unsere Kunden und Partner in Wirt-
schaft, Politik und Gesellschaft bei der
Erkennung und Minderung aufkommender
Gefahren zu unterstitzen — und ihnen eine
rasche Erholung zu ermoglichen, wenn
solche Gefahren eintreten.

Fur 2026 hat sich die Gruppe einen Gewinn
von 4,5 Mrd. USD zum Ziel gesetzt. P&C Re
und Corporate Solutions bleiben bei ihrer
jeweiligen Zielvorgabe eines Schaden-
Kosten-Satzes von weniger als 85% bzw.
weniger als 91%. L&H Re strebt fir 2026
aufgrund ihres gestéarkten Portefeuilles einen
erhohten Gewinn von 1,7 Mrd. USD an.

Die Gruppe strebt fur die nachsten Jahre

Andreas Berger

weiterhin eine Eigenkapitalrendite von
mehr als 14% unter IFRS an. Fur die an
der Generalversammlung 2027 zu bean-
tragende Dividende ist ein weiteres
Wachstum je Aktie von 7% oder mehr
vorgesehen.

Was unsere Massnahmen zur Steigerung
der betrieblichen Effizienz betrifft, durfte
Swiss Re die laufenden Betriebsaufwen-
dungen bis 2027 um rund 300 Mio. USD
senken kdnnen. Zudem hat Swiss Re die
Integration von Kl in Underwriting, Schaden-
abwicklung und Datenverarbeitung be-
schleunigt, um Versicherungsprozesse von
Grund auf zu transformieren und dadurch die
Effizienz zu steigern und die Entscheidungs-
findung zu verbessern.

Wir danken lhnen, liebe Aktionarinnen und
Aktionare, fur Ihr bestandiges Vertrauen und
Ihre kontinuierliche Unterstttzung. Wir sind
nach wie vor fest entschlossen, die Finanz-
ziele zu erreichen, die wir uns fur dieses Jahr
gesetzt haben.

Den Mitarbeitenden von Swiss Re danken
wir fur ihre Bereitschaft, sich auf ein dyna-
misches Umfeld einzustellen und auf das
technische Know-how des Unternehmens
aufzubauen. Und unseren Kunden sind wir
dankbar dafir, dass sie mit Swiss Re
zusammenarbeiten, um in Gesellschaft und
Wirtschaft weltweit fur mehr Wachstum,
Widerstandsfahigkeit und Wohlstand zu
sorgen.

T

Group Chief Executive Officer



Finanzkalender

10. April 2026
162. ordentliche Generalversammlung

7. Mai 2026
Ergebnisse des ersten Quartals 2026

6. August 2026
Ergebnisse des ersten Halbjahrs 2026

5. November 2026
Ergebnisse der ersten neun Monate 2026

@ s

Uber den Geschaftsbericht o

Der Geschaftsbericht von Swiss Re enthalt Informationen zur
Strategie, Geschéftsentwicklung und Risikobeurteilung der
Swiss Re Gruppe fur das Jahr 2025. Er enthalt zudem
Angaben zu Nachhaltigkeit, Governance und Vergitung.
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Hinweis zu Aussagen uber zukunftige

Entwicklungen und

Gewisse hierin enthaltene Aussagen sind
zukunftsgerichtet. Diese Aussagen (u. a. zu
Planen, Vorhaben, Zielen und Trends)
nennen aktuelle Erwartungen hinsichtlich
zukunftiger Entwicklungen auf der Basis
bestimmter Annahmen und enthalten
auch Aussagen, die sich nicht direkt auf
historische oder aktuelle Tatsachen
beziehen.

Zukunftsgerichtete Aussagen sind
typischerweise an Verben oder
Formulierungen wie «vorwegnehmenn,
«abzielen», «anstreben», xannehmeny,
«glaubeny, «fortfahren», «<schatzen,
«erwarten», «vorhersehen»,
«beabsichtigen» und ahnlichen
Ausdrucken zu erkennen, oder an der
Verwendung von Futur- oder
Konjunktivverbformen wie «werden»,
«konneny, «solleny», «wirden», «<kdnnten»,
«sollten» und «durften». Diese
zukunftsgerichteten Aussagen umfassen
bekannte und unbekannte Risiken,
Ungewissheiten und sonstige Faktoren,
die zur Folge haben kdnnen, dass die
tatsachlichen Betriebsergebnisse,
finanziellen Verhaltnisse,
Solvabilitdtskennzahlen, Kapital- bzw.
Liquiditatspositionen oder Aussichten von
Swiss Re (der «Gruppe») wesentlich von
erwarteten oder angenommenen
Betriebsergebnissen, finanziellen
Verhéltnissen, Solvabilitatskennzahlen,
Kapital- bzw. Liquiditatspositionen oder
Aussichten abweichen, die durch
derartige Aussagen zum Ausdruck
gebracht oder impliziert werden, oder
dass die Gruppe ihre veroffentlichten Ziele
nicht erreicht. Zu derartigen Faktoren
gehoren unter anderem:

5 Swiss Re

Haftungsausschluss

* makrookonomische Ereignisse oder
Entwicklungen, einschliesslich des
Risikos eines weltweiten
Wirtschaftsabschwungs, der
Deglobalisierung, der
Marktfragmentierung, der
Veranderungen von Inflationsraten,
erhohter Volatilitdt und/oder
Verwerfungen an globalen Kapital-,
Kredit-, Devisen- und anderen Méarkten
sowie deren Auswirkungen auf die
jeweiligen Preise, Zinssatze und
Devisenkurse sowie andere Benchmarks
dieser Markte;

erhdhte geopolitische Risiken oder
Spannungen, einschliesslich weltweiter
politischer oder innenpolitischer
Instabilitat, wie Konflikte, die sich in oder
zwischen Landern ergeben, wo die
Gruppe wesentliche betriebliche oder
finanzielle Interessen unterhalt, oder die
solche Lander anderweitig
beeintrachtigen, oder wichtige Wahlen,
die in nationalen und/oder regionalen
politischen Spannungen resultieren und
damit zu den oben beschriebenen
makrodkonomischen Ereignissen oder
Entwicklungen beitragen bzw. solche
verursachen;

Haufigkeit, Schweregrad und Verlauf
von versicherten Schadenereignissen
(sowie daraus entstehende Schaden),
insbesondere Naturkatastrophen, von
Menschen verursachten Katastrophen,
Pandemien, Uberproportionale
Haftpflicht-Schadeninflation im
Exzessbereich (liability excess inflation),
Terroranschlagen oder kriegerischen
Handlungen, einschliesslich
Entwicklungen oder der Eskalation
fortwahrender Konflikte oder Kriege und
aller damit verbundenen staatlichen und
sonstigen Massnahmen wie Sanktionen,
Enteignungen und Beschlagnahmungen
von Vermdgenswerten sowie die
wirtschaftlichen Folgen des
Vorstehenden;

e die Fahigkeit der Gruppe, Standards im
Zusammenhang mit Umwelt,
Klimawandel, sozialen Angelegenheiten,
Beschaftigung (wie Inklusion), Achtung
der Menschenrechte und Governance
einzuhalten. Diese werden haufig mit
Begriffen wie Nachhaltigkeit, Umwelt,
Soziales und Governance
(Environmental, Social and Governance,
ESG) und soziale Verantwortung von
Unternehmen (Corporate Social
Responsibility, CSR) bezeichnet. Die
Fahigkeit der Gruppe, eigenen
Absichten, Zielen, Ambitionen oder den
Erwartungen ihrer Stakeholderinnen und
Stakeholder im Zusammenhang mit
CSR, ESG und/oder Nachhaltigkeit
vollstandig gerecht zu werden sowie
ihre Fahigkeit, sich an sich verandernde
Erwartungen von Investoren, Aktionaren,
Geschaftspartnern und Drittpartien,
inklusive Aufsichtsbehoérden und
offentliche Verwaltungen, anzupassen
sowie an Empfehlungen, Standards,
Normen, Kennzahlen oder
regulatorische Anforderungen im
Zusammenhang mit CSR, ESG und/oder
Nachhaltigkeit;

die Fahigkeit der Gruppe, ihre
strategischen Ziele zu erreichen;
juristische Verfahren sowie behordliche
Ermittlungen oder Massnahmen, deren
Problematik und Haufigkeit zunehmen
kann;

die Abhangigkeit der Gruppe von
Dritten, einschliesslich Ruckversicherern,
externen Vermogensverwaltern und
anderen Dienstleistern;

die Fahigkeit der Gruppe,
hochqualifizierte und technologisch
versierte Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter auf Stufe Senior
Management sowie in operationellen
SchlUsselpositionen anzulocken, zu
behalten und auszubilden;
Geschaftsverwerfungen aufgrund von
Terroranschlagen, Cyberangriffen,
Naturkatastrophen, Krisenfallen im
Gesundheitswesen, Kriegshandlungen
oder anderen Ereignissen und deren
Auswirkungen;



e Interventionen von Zentralbanken,
Aufsichtsbehorden oder Regierungen auf
den Finanzmarkten, Handelskriege, Zolle
oder andere protektionistische
Massnahmen in Bezug auf Abkommen zu
internationalem Handel und
grenziberschreitenden Dienstleistungen,
ungunstige geopolitische Ereignisse,
nationale politische Unruhen oder andere
Entwicklungen, die sich negativ auf die
Weltwirtschaft auswirken;

Mortalitat, Morbiditat und
Langlebigkeitsverlauf;

die Fahigkeit der Gruppe, ausreichende
Liquiditat und den Zugang zu den
Kapitalmarkten zu gewahrleisten,
einschliesslich ausreichender Liquiditat zur
Deckung potenzieller Rticknahmen von
Ruckversicherungsvertragen durch
Zedenten, Aufforderungen zur vorzeitigen
Ruckzahlung von Schuldtiteln oder
ahnlichen Instrumenten oder
Einforderungen von Sicherheiten aufgrund
einer tatsachlichen oder vermeintlichen
Verschlechterung der Finanzkraft der
Gruppe oder aus anderen Griinden;

die Fahigkeit der Gruppe, mit dem Verkauf
von in der Bilanz der Gruppe
ausgewiesenen Wertschriften Erlose in
Hohe des fur die Rechnungslegung
erfassten Wertes zu erzielen;

die Fahigkeit der Gruppe, aus ihrem
Investmentportefeuille ausreichende
Kapitalertrage zu erzielen;

Anderungen von Gesetzen und
Vorschriften (oder deren Auslegung durch
Aufsichtsbehorden und Gerichte), die die
Gruppe oder ihre Zedenten bzw. die
Markte, in denen diese tatig sind,
betreffen;

Sachverhalte mit negativen Auswirkungen
auf die Reputation der Gruppe, ihres
Verwaltungsrats oder ihrer
Geschéftsleitung;

Herabstufung, Widerruf oder Aufgabe
eines Finanz- oder anderen Ratings einer
oder mehrerer Gesellschaften der Gruppe
oder die Entscheidung an einem Finanz-
oder anderen Rating einer oder mehrerer
Gesellschaften der Gruppe nicht
teilzunehmen oder sonstige
Entwicklungen, welche die Fahigkeit der
Gruppe zur Erlangung eines verbesserten
Ratings erschweren:

Unwagbarkeiten bei der Schatzung von
Rickstellungen, einschliesslich
Differenzen zwischen den tatséachlichen
Schadenforderungen und den
Underwriting- und
Ruckstellungsannahmen;
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» Anderungen bei den Policenerneuerungs-
und Stornoquoten und deren
Auswirkungen auf die Geschafte der
Gruppe;

Entwicklungen, Rechtsstreitigkeiten oder
regulatorische Anderungen im
Zusammenhang mit der Nutzung
kinstlicher Intelligenz (KI) durch die
Gruppe oder Drittanbieter, einschliesslich
Risiken im Hinblick auf Datenqualitat,
Nachvollziehbarkeit, Fairness,
Datenschutz, Cybersicherheit, geistiges
Eigentum, Uberbewertung der Fahigkeiten
von Kl, Zuverlassigkeit und Wirksamkeit
von KI-Systemen, Abhéangigkeit von Daten
oder Drittparteien, Versdumnisse bei
menschlicher Aufsicht oder Expertise,
Einfihrung oder Integration sowie die
Fahigkeit der Gruppe, Kl
verantwortungsvoll und im Einklang mit
sich weiterentwickelnden rechtlichen,
ethischen und technologischen Standards
einzufihren und zu steuern;

Resultate von Steuerprifungen, die
Fahigkeit zur Verwertung von
Steuerverlustvortragen und latenten
Steuerforderungen (u. a. aufgrund der
Ergebniszusammensetzung in einem
Zustandigkeitsbereich oder eines
angenommenen Kontrollwechsels),
welche die kinftigen Ertrage negativ
beeinflussen konnten, sowie die
Gesamtauswirkungen von Anderungen
der Steuervorschriften auf das
Geschaftsmodell der Gruppe;
Anderungen bei Schatzungen oder
Annahmen zur Rechnungslegung, die sich
auf die rapportierten Zahlen zu
Vermogenswerten, Verbindlichkeiten,
Einnahmen oder Ausgaben, einschliesslich
Eventualforderungen und -
verbindlichkeiten, auswirken, sowie
Anderungen bei Standards, Praktiken oder
Richtlinien zur Rechnungslegung,
einschliesslich die kirzliche Umstellung
der Gruppe auf IFRS;

Unwirksamkeit von
Absicherungsinstrumenten der Gruppe;
umfangreiche Investitionen, Ubernahmen
oder Verausserungen sowie jegliche
Verzégerungen, unerwartete
Verbindlichkeiten oder sonstige Kosten,
geringer als erwartet ausfallende
Leistungen, Beeintrachtigungen,
Ratingaktionen oder andere Aspekte im
Zusammenhang mit den genannten oder
ahnlichen Transaktionen;

* aussergewohnliche Ereignisse betreffend
Kundinnen oder Kunden oder andere
Gegenparteien der Gruppe, z. B. Insolvenz,
Liquidation oder sonstige kreditbezogene
Ereignisse;

* Verscharfung der
Wettbewerbsbedingungen in den
Markten und Regionen, in welchen die
Gruppe tatig ist; und

* Einschrankungen der Féhigkeit von
Tochtergesellschaften der Gruppe,
Dividenden zu zahlen oder andere
Ausschittungen vorzunehmen.

Diese Aufzahlung von Faktoren ist nicht
abschliessend. Die Gruppe ist in einem
Umfeld tatig, das sich standig verandert und
in dem ununterbrochen neue Risiken
entstehen. Leserinnen und Leser sind daher
angehalten, sich nicht zu sehr auf
zukunftsgerichtete Aussagen zu verlassen.
Die Gruppe ist nicht verpflichtet,
zukunftsgerichtete Aussagen aufgrund
neuer Informationen, zu erwartender
Ereignisse oder ahnlicher Faktoren offentlich
zu revidieren oder zu aktualisieren.

Diese Mitteilung ist keine Empfehlung zum
Kauf, Verkauf oder Halten von Wertpapieren
und stellt auch kein Angebot zum Verkauf
oder Erwerb von Wertpapieren in
irgendeinem Land, einschliesslich der USA,
dar. Derartige Angebote erfolgen
ausschliesslich in Form eines Verkaufs- oder
Zeichnungsprospekts und in
Ubereinstimmung mit den geltenden
Wertschriftengesetzen.
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