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Editorial

Sehr geehrte Leserinnen und Leser

Das Tessin hat schwierige Jahre hinter sich. Im vergangenen Jahrzehnt haben ver-
schiedene negative Faktoren wie die Aufhebung des Mindestkurses zum Euro, die fak-
tische Aufgabe des Bankgeheimnisses oder die Zweitwohnungsinitiative die Wirtschaft
des Kantons belastet und zu einer Verlangsamung der Wirtschaftstatigkeit und zum
Verlust von Arbeitsplatzen gefihrt. Die Schwéchephase war auch auf demografischer
Ebene zu splren, mit mehreren Jahren ricklaufiger Bevolkerung. Die Corona-Pande-
mie war eine zusatzliche Belastung, vor allem wahrend der ersten Welle.

In der Zwischenzeit hat die Beschaftigung im Tessin wieder das Niveau von vor der
Pandemie erreicht, und die Arbeitslosigkeit liegt derzeit unter den Werten von 2019.
Erste Daten Uber die jingste Bevilkerungsentwicklung deuten ebenfalls auf eine Erho-
lung des demografischen Wachstums hin, das auf einen emeut positiven Beitrag der
Migration zurlickzufihren ist. Ob es sich dabei um eine dauerhafte Trendwende han-
delt, wird erst die Entwicklung in den kommenden Jahren zeigen, aber die Vorausset-
zungen sind gegeben. Wie in der Vergangenheit erweist sich die ausgepragte Diversifi-
zierung der Tessiner Wirtschaft als Vorteil, um eine schwierige Phase zu Uberwinden
und eine Neuordnung der Wirtschaftsstruktur einzuleiten. Durch die zunehmende Aus-
richtung auf wertschdpfungsintensive Tétigkeiten entstehen sowohl in der Industrie als
auch im Dienstleistungssektor neue Spezialisierungen, die die Grundlage fiir die zukinf-
tige Entwicklung des Kantons bilden kénnen. Man denke zum Beispiel an die Pharma-
industrie und den Bereich Life Sciences, an Medizintechnik und Mikromechanik oder an
Aktivitdten im Zusammenhang mit Information und Kommunikation sowie die Block-
chain-Technologie. Die Fortschritte des Tessins in Bezug auf die Innovationsfahigkeit
und die Steigerung der Produktivitat in den letzten Jahren spiegeln diesen Strukturwan-
del wider.

Im Zuge der Pandemie haben viele das Tessin als Ferienziel wiederentdeckt, was die
Erholung des Sektors zu einem Zeitpunkt eingeleitet hat, als man es am wenigsten er-
wartet hatte. Neben der touristischen Attraktivitat ist das Leben im Tessin auch aus
finanzieller Sicht glinstig, insbesondere fir Familien, wie unsere Analyse des verfligba-
ren Einkommens zeigt. In diesem Zusammenhang kénnte der Kanton von den neuen
Lebens- und Arbeitsgewohnheiten, die sich seit der Pandemie durchgesetzt haben,
profitieren und sich als attraktive Wohnregion flir Erwerbstatige positionieren, die nicht
mehr téglich pendeln missen.

Als Bank mit starken Wurzeln in der Schweiz ist es fur uns wichtig, die Entwicklungen
zu verstehen, die die verschiedenen Regionen unseres Landes prégen. Aus diesem
Grund haben wir unsere Okonomen beauftragt, die Tessiner Wirtschaft im Detalil zu
analysieren. Mit dieser Regionalstudie wollen wir einen aktiven Beitrag zur Debatte Uber
die Zukunft des Kantons Tessin leisten und Herausforderungen, aber auch Chancen
aufzeigen. Unsere regionale Verwurzelung und unser vielféltiges kulturelles, sportliches
und soziales Engagement sind fiir uns sehr wichtig. Wir sind stolz darauf, viele Privat-
personen und Unternehmen aus dem Tessin zu unseren geschétzten Kunden zéhlen zu
durfen.

Wir winschen lhnen eine spannende Lektire.

frirls

Marzio Grassi Sara Carnazzi Weber
Leiter Region Tessin Head Policy & Thematic Economics
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Regionaler Kontext

Zwischen Nord und Sid

Briickenkopf ins
Nachbarland ltalien

Zwischen den
Deutschschweizer
Agglomerationen und
dem Raum Mailand

Grosse Heterogenitat
innerhalb des
Kantons

Uberblick Uber die
wichtigsten
Kennzahlen der
Wirtschaftsregionen

Mit tber 350'000 Einwohnern und einer Flache von 2812 km? zahlt das Tessin zu den mittelgros-
sen Kantonen der Schweiz. Stdlich des Alpenhauptkamms gelegen, erstreckt sich der Kanton wie
ein Briickenkopf in das Nachbarland [talien, wovon er weitgehend umgeben wird. Der Gegensatz
zwischen institutioneller Zugehdrigkeit zur Schweizerischen Eidgenossenschaft einerseits und
sprachlicher sowie kultureller Einbindung in die italienische Realitat andererseits pragt seit jeher
Charakter und Entwicklung dieses Kantons.

Der Kanton Tessin positioniert sich als Wirtschaftsraum zwischen den Agglomerationen der
Deutschschweiz und der Metropolitanregion Mailand sowie ihren nordlichen Auslaufern bei Como
und Varese. Mal als Peripherie-, mal als Scharnierregion betrachtet, befindet sich das Tessin seit
der Eréffnung der neuen Eisenbahn-Basistunnel am Gotthard und am Ceneri in einer neuen
Phase seiner rdumlichen Entwicklung, die auch wirtschaftliche Potenziale erschliessen kann. Mit
der Verkirzung der Fahrzeiten auf der Nord-Stid-Achse ist der Kanton naher and die Wirtschafts-
zentren des Mittellandes herangeriickt und die verbesserten innerkantonalen Verkehrsverbindun-
gen zwischen den Zentren Lugano, Bellinzona und Locarno bilden nun einen wichtigen Baustein
auf den Weg zur sogenannten «Citta Ticino».

Gemessen am Bruttoinlandprodukt erwirtschaftet das Tessin 4% der Schweizer Wirtschaftsleis-
tung, der Anteil an der nationalen Beschaftigung betragt 5% (vgl. Abb. 1). Zwischen 2011 und
2019 verzeichnete der Kanton ein im Schweizer Vergleich leicht iberdurchschnittliches Wirt-
schaftswachstum, allerdings mit einer ausgepragten Schwéchephase zwischen 2015 und 2017,
als eine Kombination negativer Faktoren die Tessiner Wirtschaft belastete. Die grosse Heteroge-
nitat der geografischen und topografischen Rahmenbedingungen macht nicht zuletzt die vielfalti-
gen landschaftlichen Reize des Kantons aus, von den mediterran anmutenden Seelagen bis zu
den Alpenlandschaften im Norden. Sie schlégt sich innerhalb des Kantons aber auch in grossen
regionalen Unterschieden in den wirtschaftlichen Strukturen und Entwicklungen nieder.

In den folgenden Kapiteln werden wir uns eingehender mit verschiedenen Aspekten der Tessiner
Wirtschaft beschéaftigen. Neben der Kantonsebene betrachten wir auch die einzelnen Wirtschafts-
regionen, welche unabhangig von politischen oder administrativen Grenzen als aus wirtschaftlicher
Sicht mehr oder weniger homogene Einheiten definiert werden. In der vorliegenden Studie erwei-
tern wir den Vergleich auf die Biindner Nachbarregion Mesolcina, welche mit dem Kanton eng
verflochten ist. Am Ende der Studie (ab S. 53) findet man fiir jede Wirtschaftsregion Profile mit
einem kurzen Uberblick Uber die wichtigsten Wirtschaftsdaten.

Abb. 1: Tessin macht 4% der Schweizer Wirtschaft aus

Bruttoinlandprodukt (BIP) zu aktuellen Preisen (links) und vollzeitaquivalente Beschéf-
tigte (rechts), Anteil am Gesamtwert fiir die Schweiz, 2019

Abb. 2: Nach Wachstumsphase ins Stocken geraten

Bruttoinlandprodukt (BIP) zu aktuellen Preisen: Index, 2008 = 100; jahrliches Wachs-
tumin %

125 - 8%
mWachstum Tessin (rechte Achse)
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Quelle: Bundesamt fiir Statistik, Credit Suisse

Quelle: Bundesamt fiir Statistik, Credit Suisse; letzter Datenpunkt: 2019
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Standortqualitat

Ceneri-Basistunnel bringt
Kantonsteile naher zusammen

Das Tessin bietet im Kantonsvergleich eine unterdurchschnittliche Standortqualitat.
Mendrisio und Lugano liegen auch dank der Nahe zu Mailand im Schweizer Mittel. Der
Ceneri-Basistunnel hat insbesondere die Region Bellinzona aufgewertet — die
Kantonsteile nérdlich des Ceneri schneiden aber weiterhin unterdurchschnittlich ab.

Standortqualitat
als Basis fiir
Wohlstand

Die wirtschaftlichen Rahmenbedingungen eines Standorts bestimmen die langfristige Entwicklung
von Wertschopfung und Wohlstand. An attraktiven Orten siedeln sich neue Unternehmen an, und
bereits anséssige Firmen investieren starker als in weniger attraktiven Gebieten. Neben den un-
veranderbaren naturlichen Voraussetzungen zahlen staatliche Regulierungen, die Verfligbarkeit
von Arbeitskréften und das Geschaftsumfeld zu den zentralen Kriterien der Standortqualitat.

Sieben «harte»
Kriterien

Der Standortqualitatsindikator (SQI) der Credit Suisse misst die Attraktivitit der Schweizer Regio-
nen und Kantone aus Unternehmersicht in Form eines relativen Index." Der SQI basiert auf sieben
quantitativen Teilindikatoren: Steuerbelastung von natirlichen und juristischen Personen, Verflg-
barkeit von Hochqualifizierten und Fachkréften sowie Erreichbarkeit der Bevolkerung, der Be-
schaftigten und von Flughafen. Landpreise und Lohnkosten fliessen nicht ein, da sie in gewissem
Sinne nichts anderes als das Spiegelbild der Standortqualitdt sind. Auch qualitative Merkmale, wie
landschaftliche Reize oder eine hohe Lebensqualitat, haben wir im SQI bewusst nicht berlicksich-
tigt, denn sie konnen nur bedingt quantitativ erfasst werden und stehen fir die Beurteilung der
Standortgunst aus Unternehmersicht weniger im Vordergrund als etwa bei der touristischen At-
traktivitat einer Region.

Ein heterogener
Kanton:

Sottoceneri schneidet
durchschnittlich ab,
Sopraceneri
unterdurchschnittlich

Im Kantonsranking 2022 positioniert sich der Kanton Tessin zum dritten Mal in Folge auf dem 23.
Rang (vgl. Abb. 1). Damit liegt er knapp hinter Bern, aber vor den Nachbarn Graubtinden und
Wallis. Stdlich des Monte Ceneri erreichen Mendrisio und Lugano eine Platzierung im Schweizer
Landesmittel und liegen unter den 110 Wirtschaftsregionen auf dem 50. beziehungsweise 58.
Rang. Die teilweise gebirgigen Regionen nérdlich des Monte Ceneri bieten eine unterdurchschnitt-
liche Standortqualitat. Bellinzona gehdrt mit einem Ranggewinn von 9 Platzen gegeniiber 2021
aber zu den klaren Aufsteigern und belegt Rang 73. Dies weil die Erreichbarkeit im Tessin durch

Abb. 1: Standortqualitat unter dem Schweizer Mittel

Standortqualitatsindikator (SQI) der Kantone, 2022, synthetischer Index, Schweizer
Mittel = O

25 zG
BS
2.0
15 -—zH
o | e
NW
I i 526
05 |

Schweizer Mittel

-2.0

Quelle: Credit Suisse

Abb. 2: Mendrisio und Lugano liegen im Landesmittel

Standortqualitatsindikator (SQI) der Wirtschaftsregionen, 2022, synthetischer Index,
Schweizer Mittel = O

W 09-3%8
B 055-1.09
0.30-0.55
0.02-030

-0.47 --0.02
-0.82 --0.47
1.05 - -0.82
1.45--1.05
-1.71--1.45
-2.60--1.71

2002

Quelle: Credit Suisse, Geostat

' Vgl.: «Standortqualitat 2022: Nidwalden und Schwyz ziehen am Aargau vorbei», Credit Suisse, August 2022, Download

via credit-suisse.com/standortqualitaet.
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Steuerlich attraktiv
far natdirliche
Personen,

fir juristische
Personen weniger

Verfligbarkeit von
qualifizierten
Arbeitskraften
unterdurchschnittlich,
dafiir gute
Erreichbarkeit in den
stidlichen
Kantonsteilen

die Eroéffnung der Neuen Eisenbahn-Alpentransversale (NEAT) und insbesondere des Ceneri-Ba-
sistunnels gestiegen ist — Sottoceneri und Sopraceneri sind naher zusammengerickt. Die Bind-
ner Region Mesolcina schneidet auf Rang 87 etwas besser ab, nicht zuletzt aufgrund des relativen
Vorteils bei der Unternehmensbesteuerung und der Verfugbarkeit von Fachkraften (vgl. Abb. 3).

In Bezug auf die Steuerbelastung positioniert sich das Tessin als attraktiver Standort fir natirliche
Personen (Rang 14 von 26 Kantonen), nur bedingt jedoch fiir Unternehmen (Rang 24). Da der
Steuerwettbewerb bei Unternehmen tendenziell intensiver gefiihrt wird, kann dies deren Ansied-
lungs- und Investitionstatigkeiten bremsen. Dieser Nachteil trifft besonders die weniger zentralen
Regionen, die im Unterschied zu den Ballungsraumen wie Lugano oder Mendrisio kaum andere
Standorttrimpfe bieten kénnen. Positiv ist, dass das Tessin — wie andere Kantone mit héheren
Steuern — den Spielraum bei der Ausgestaltung der Steuerinstrumente in Bezug auf das Bundes-
gesetz Uber die Steuerreform und die AHV-Finanzierung (STAF) fur Unternehmen (Patentbox, zu-
satzliche Abztge fur Forschung und Entwicklung usw.) weitgehend ausnitzt: Der minimale Steu-
ersatz? bei maximaler Ausschépfung der Steuerinstrumente liegt im Tessin bei 11.55% (Rang 18)
und ist somit vergleichbar mit Kantonen wie Waadt, Basel-Stadt und Zdrich. Im internationalen
Vergleich ist das Tessin bereits heute attraktiv (vgl. Abb. 4 auf S. 12). Nach einem ersten Entlas-
tungsschritt im Jahr 2020 sieht die kantonale Steuerstrategie zudem bis 2025 eine zusatzliche
Senkung des kantonalen Gewinnsteuersatzes von 8% auf 5.5% sowie eine Erhdhung des anre-
chenbaren Anteils der Gewinnsteuer auf die Kapitalsteuer vor.

Die Verfugbarkeit von Fachkraften und Hochqualifizierten ist im gesamten Kanton unterdurch-
schnittlich. Einzig das Wirtschaftszentrum Lugano kann sich bei den Hochqualifizierten nahe am
Landesmittel positionieren. Die Erreichbarkeitsindikatoren verdeutlichen die betrachtliche Hetero-
genitat innerhalb des Kantons: Mendrisio zahlt wegen der Nahe zum dicht besiedelten und wirt-
schaftlich potenten Ballungsraum Mailand landesweit zu den Regionen mit der hochsten Erreich-
barkeit von Bevolkerung und Beschéftigten. Die Topografie des Tessins mit malerischen Talern,
Bergen und Seen begriindet die touristische Attraktivitit des Kantons. Gleichzeitig dussert sie sich
in einer geringeren verkehrstechnischen Erreichbarkeit der nordlichen Kantonsteile. Die Eréffnung
des Ceneri-Basistunnels hat die Fahrzeiten zwischen den beiden Ballungszentren immerhin deut-
lich verkirzt, und Locarno verfugt nun Gber eine direkte Zugverbindung nach Lugano. Bei der Er-
reichbarkeit von Flughafen ist das Tessin ungiinstig positioniert. Einerseits ist der Flughafen Agno

Abb. 3: Faktoren der Standortqualitat

Synthetische Indikatoren, 2022

Kanton Tessin
SQl: -1.01
Rang 23 / 26 Kantone

Erreichbarkeit der Bevélkerung
Erreichbarkeit der Beschéftigten

Erreichbarkeit von Flughéfen

Verflgbarkeit von
Hochqualifizierten

Verfiigbarkeit von
Fachkraften

Steuerliche Attraktivitat
fur juristische Personen
Steuerliche Attraktivitat
fur nattrliche Personen

O Schweizer Mittel

Wirtschaftsregion Mendrisio
SQl: -0.24
Rang 50 / 110 Regionen

y

=

o
. ®

Wirtschaftsregion Locarno
SQl: -1.55
Rang 92 / 110 Regionen

Wirtschaftsregion Lugano
SQl: -0.563
Rang 58 / 110 Regionen

Wirtschaftsregion Tre Valli
sQl: —2.07
Rang 106 / 110 Regionen

Wirtschaftsregion Bellinzona
SQl: -1.00
Rang 73 / 110 Regionen

'-\

Wirtschaftsregion Mesolcina (GR)
sQl: -1.37
Rang 87 / 110 Regionen

Quelle: Credit Suisse

2 Steuersatz bei maximaler Ausschépfung der Steuerinstrumente fiir eine Kapitalgesellschaft mit einem Reingewinn von
CHF 1 Mio. im Kantonshauptort (vgl. credit-suisse.com/taxmonitor, S. 15).
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zurzeit nicht mehr im Linienverkehr integriert. Anderseits ist der nachstgelegene Flughafen mit ei-
nem breiten Angebot an Direktfligen (Mailand Malpensa) relativ weit entfernt. Inzwischen wurde
dessen Anbindung mit dem &ffentlichen Verkehr durch eine direkte S-Bahn-Verbindung verbes-
sert, die Reisezeit bleibt mit rund eindreiviertel Stunden ab Lugano aber betrachtlich.

Die Bedeutung einer internationalen Perspektive im Eisenbahnverkehr

Die Fertigstellung des NEAT-Projekts mit dem Gotthard- und dem Ceneri-Basistunnel ist ein
wichtiger Meilenstein in der Entwicklung des Verkehrs in der Schweiz. Im Tessin haben diese
Bahninfrastrukturen eine neue Phase der raumlichen Entwicklung eingeleitet, indem sie den
Kanton naher an die Regionen jenseits des Gotthards und das Sottoceneri an das Sopraceneri
herangefihrt haben, mit einer Halbierung der Fahrzeiten auf den Strecken Lugano-Locarno
und Lugano-Bellinzona. Doch wie die Neue Zircher Zeitung bereits 2016 titelte, ist zwar das
Herz fertiggestellt, aber die Arterien fehlen noch, sowohl in der Schweiz als auch im Norden
und Stiden des Landes. Eine Einschatzung, die auch von Prof. Remigio Ratti®, Okonom und
Verkehrsexperte, geteilt wird.

Die NEAT wurde in den 1990er Jahren als Kompromiss innerhalb des Landes und mit der Eu-
ropaischen Union konzipiert und hat sein volles Potenzial noch nicht entfaltet. Im Giterverkehr
muss die Verlagerung von der StraBe auf die Schiene, die die Schweiz mit grossen Investitionen
gefordert hat, weiter ausgebaut werden. Obwohl der Marktanteil der Schiene im alpenqueren-
den Giterverkehr mit 74% deutlich hoher ist als in den Nachbarlandern mit ahnlicher Topogra-
phie, wurde das nach Annahme der Alpeninitiative 1994 formulierte Verlagerungsziel noch nicht
erreicht. Die in den letzten Jahren getatigten Investitionen in den Mittelmeerhéfen mit dem Ziel,
Marktanteile im Handelsverkehr mit Asien zuriickzugewinnen, stellen eine Chance fir die inter-
modalen Verkehrstrager auf der Gotthardachse dar, sofern die Verbindungen wettbewerbsfahig
sind.

Ein weiteres Problem betrifft den Personenverkehr, bei dem die Schweiz bei der Integration in
das européische Hochgeschwindigkeitsnetz im Riickstand ist, obwohl effiziente Verbindungen
zwischen den Stadten die Attraktivitat des Schienenverkehrs als Alternative zum Flugzeug erho-
hen und so die Nachfrage nach Mobilitét bei gleichzeitiger Begrenzung der Umweltauswirkun-
gen befriedigen wirden. Ein deutliches Beispiel fir diese Unzulanglichkeit ist die Verbindung
Lugano-Mailand, wo die Durchschnittsgeschwindigkeit heute nicht mehr als 45 km/h betragt.
Fur die Tessiner Wirtschaft ist eine zuverlassige und schnelle Anbindung an die lombardische
Hauptstadt und deren Wirtschaftsraum von grosser Bedeutung. Deutlich weniger positiv ware
hingegen ein Szenario, bei dem die historische Gotthardachse und damit der Kanton Gber den
Brenner-Basistunnel und das européische Hochgeschwindigkeitsnetz umfahren wiirde, was ab
2030 Realitat werden kénnte.

Die Botschaft des Bundesrates «Perspektive Bahn 2050», in der Vernehmlassung bis zum 14.
Oktober 2022, scheint jedoch andere Prioritdten zu setzen. Sie sieht vor, die Schiene vor allem
auf kurzen und mittleren Strecken innerhalb von Ballungsraumen zu starken, um ihre Wettbe-
werbsfahigkeit gegeniiber dem Auto zu erhdhen und so die klimapolitischen Ziele dort zu errei-
chen, wo sich die meisten Einwohner konzentrieren. Die sldliche Verlangerung der NEAT
scheint in diesem Plan nicht vorgesehen zu sein. Einen anderen strategischen Ansatz zur Behe-
bung der aktuellen Defizite schlagt hingegen der kirzlich gegriindete Verein Swissrailvolution
vor, der Hochgeschwindigkeitsverbindungen von Nord nach Stid und von Ost nach West nach
dem Modell des so genannten «Eidgendssischen Mobilitatskreuzes» vorsieht. Dabei handelt es
sich um neue Infrastrukturen von Grenze zu Grenze und in Verbindung mit dem transeuropai-
schen Verkehrsnetz TEN-T fir den Intercity- und Fernverkehr, wodurch Gleise auf den alten
Strecken fur den Regional- und Nahverkehr frei wiirden.

8 Ratti, R. (2016), L'asse ferroviario del San Gottardo. Economia e geopolitica dei transiti alpini», Armando Dado Editore,
Locarno; Ratti, R. (2022), Il risveglio dei porti liguri e i nostri ritardi ferroviari, Corriere del Ticino, 13. August; Ratti, R.
(2022), Perspektive Bahn 2050: Ohne Vision, ohne Plan, FORUM-Pro Bahn, Nr. 3.
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Zahlreiche Initiativen
der Tessiner
Regierung zur
Verbesserung der
Rahmenbedingungen

Die Tessiner Regierung hat in den letzten Jahren mehrere Massnahmen zur Unterstlitzung und
Weiterentwicklung der Rahmenbedingungen im Kanton lanciert. Dazu gehéren der Beitritt zur
Standortforderungsorganisation Greater Zurich Area (GZA) im Jahr 2019 oder die Schaffung ei-
nes Innovationsparks im Jahr 2021, der in das Netzwerk Schweiz Innovation integriert und mit
demijenigen in Zirich verbunden ist. Ziel ist es, das Tessin auf der Innovationsachse von Zirich
nach Mailand zu positionieren, wo auf dem Gelande der Expo Milano 2015 der MIND Milano Inno-
vation District entstanden ist. Der endgultige Standort des Innovationsparks ist auf dem Gelande
der heutigen SBB-Werkstatten von Bellinzona vorgesehen, die bis 2026 frei werden sollte, wenn
die SBB ihre Anlage nach Arbedo-Castione verlagern wird.
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Standortqualitat

International wettbewerbsfahig

Als Grenzkanton steht das Tessin im Wettbewerb mit den
Regionen Norditaliens und weiteren stideuropéischen Gebie-
ten. Bei den Unternehmenssteuern ist das Tessin im inter-
nationalen Vergleich attraktiv: In Italien und Frankreich ist die
maximale effektive Gewinnsteuerbelastung mit 256% zum
Beispiel deutlich héher. Zudem bieten Schweizer Standorte
eine hohe politische Stabilitdt, qualitativ hochstehende Infra-
strukturen und Bildungsinstitutionen, Arbeitsfrieden sowie
vergleichsweise gesunde offentliche Finanzen. Wermuts-
tropfen und vermutlich Hinderungsgrund fir einzelne An-
siedlungen sind die vergleichsweise hohen Arbeits- und
Landkosten.

Abb. 4: Gewinnsteuerbelastung im internationalen Ver-
gleich

Maximale Gewinnsteuersétze, Tessin (Kantonshauptort) sowie ausgewéhlite Lander,
2022

30%

25%

20%

15%
10%
5%

0%

> 0T ©c £ T c N c O O)S c C': cC © € £ £ © < T
Qc o 5 CcEgcgoOd 5c 300 ¢ £ &6 0Ty S
2 o = 8 & 2 S O § & ¢S C g 0o S <
EC % 82 v 2 g 2 x S = ] s 2 & ¢c D =
L 5 £ = ¢ cC o D O O = £ X g

9} 2 5 $ 09 o S L 8 o g = I s}
3 @ ENPIESHYXE O B @ 2
o S S T 2 O IC 3
@ = 17 (=)

- o

(O]

Quelle: KPMG

Lugano bei den Hochqualifizierten knapp durchschnitt-
lich

Der Bildungsstand der Schweizer Bevélkerung hat sich tiber
die letzten Jahrzehnte deutlich erhdht. Derzeit verfligen rund
42% der Personen Uber eine Tertidrausbildung. In urbanen
Regionen sind es meist tber 40% und in der Stadt Zurich
gar 60%, die ein Diplom einer Fachhochschule, einer Uni-
versitat oder einer héheren Fachschule besitzen. Im Tessin
schneidet die Region Lugano — Hauptstandort der Universita
della Svizzera italiana (USI) — mit 39% Uber dem kantonalen
Durchschnitt von 36% ab. Das Ergebnis ist teils mit dem tie-
feren Bildungsstand der fir das Tessin gewichtigen Gruppe
der Grenzganger zu erklaren (vgl. Kapitel ab S. 44).

Abb. 5: Verfugbarkeit von Hochqualifizierten

Anteil der Personen (anséssige Personen, Zupendler sowie Grenzgénger) im Erwerbs-
alter mit einer Tertigrausbildung, 2016 bis 2020, in %
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Quelle: Bundesamt fur Statistik, Credit Suisse, Geostat

Erreichbarkeitswerte im Sudtessin ahnlich wie in den
Zentren im Mittelland

Wegen der Nahe zum Grossraum Mailand sind die Erreich-
barkeitswerte im stdlichen Tessin vergleichbar mit denjeni-
gen der Zentren im Mittelland. Positiv ausgewirkt hat sich
auch der Ceneri-Basistunnel. Trotz NEAT bleiben die Fahr-
zeiten in die Deutschschweizer Zentren z.B. fir Pendler
lang. Der Freizeit- und Wochenendverkehr auf der Schiene
hat aber bereits zugenommen. Zudem soll der Transitgiter-
verkehr schrittweise auf die Schiene verlagert und folglich
Strassen entlastet werden. Der Ausbau des 4-Meter-Korri-
dors in der Schweiz ist abgeschlossen. Italien hat sich ver-
pflichtet, bis 2028 den Raum um Mailand/Novara entspre-
chend auszubauen.

Abb. 6: Erreichbarkeit der Beschéftigten

Erreichbarkeit der Beschéftigfen, Resultate pro besiedelten Quadratkilometer, motori-
sierter Individualverkehr und OV zusammengefasst
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Quelle: Credit Suisse, SBB, TomTom, Geostat
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Branchenstruktur und Unternehmen

Strukturwandel und
Produktivitatsgewinne

Schwierige
Wirtschafts-
entwicklung in den
Jahren 2015 - 2017

Stellenabbau im
Finanzsektor, in der
Industrie und im
Detailhandel

Die Tessiner Wirtschaft verzeichnete zwischen 2011 und 2019 ein im Schweizer
Vergleich leicht Giberdurchschnittliches Wachstum, allerdings mit einer ausgepragten
Schwachephase in den Jahren 2015 bis 2017. Auch die Produktivitat nahm im letzten
Jahrzehnt zu. Trotz einer breit diversifizierten Branchenstruktur wurde der Kanton von
der Coronakrise empfindlich getroffen und verzeichnete im Jahr 2020 einen
Beschéftigungsriickgang. Die Anzahl Firmenkonkurse liegt aktuell aber nach wie vor
deutlich unter dem Vorkrisenniveau.

Sowohl das Bruttoinlandprodukt (vgl. S. 7) als auch die Anzahl der Unternehmen und Beschaftig-
ten verzeichneten im Tessin in den 2010er-Jahren ein im Schweizer Vergleich leicht Uberdurch-
schnittliches Wachstum. So nahm zwischen 2011 und 2019 die Anzahl Arbeitsstatten um 14.1%
und die Anzahl vollzeitaquivalenter Arbeitsplatze um 10.9% zu, gegeniber jeweils rund 9% auf ge-
samtschweizerischer Ebene (vgl. Abb. 1). Schaut man genauer hin, stellt man jedoch fest, dass
die kantonale Beschéftigung in den Jahren 2015 bis 2017 eine sehr schwache oder gar riickl&u-
fige Entwicklung durchmachte. Eine Kombination negativer Faktoren — wie die Aufgabe des Euro-
Mindestkurses, die faktische Aufhebung des Bankgeheimnisses oder die Umsetzung der Zweit-
wohnungsinitiative — belastete in dieser Periode die Tessiner Wirtschaft.

So gehoren der Finanzsektor, die Industrie und der Detailhandel zu den Branchen, die im vergan-
genen Jahrzehnt in grésserem Umfang Stellen im Tessin abbauen mussten (vgl. Abb. 2). Auf-
grund seiner traditionell starken Ausrichtung auf italienische Kunden bekam der Tessiner Banken-
platz den Wegfall des Bankgeheimnisses gegentber dem Ausland nach der Finanzkrise und die
Einfihrung des automatischen Informationsaustauschs in Steuersachen besonders deutlich zu
spiiren. Negativ wirkte sich auch die Auflésung beziehungsweise die Ubernahme der Banca della
Svizzera ltaliana (BSI) infolge der Korruptionsaffare um den malaysischen Staatsfonds 1MDB im
Jahr 2016 aus. Der prozentuale Stellenabbau im Bankensektor fiel somit im Tessin (iber den be-
trachteten Zeitraum starker aus als im gesamtschweizerischen Durchschnitt. Besonders betroffen
war dabei die Region Lugano. Diese verzeichnete in der gleichen Periode auch einen Beschafti-
gungsriickgang bei den Rechts- und Steuerberatern, was im gleichen Kontext zu sehen ist. Der
Tessiner Industrie ihrerseits machten im vergangenen Jahrzehnt der starke Schweizer Franken
und die Eurokrise zu schaffen. Viele Arbeitspléatze verschwanden in der Maschinen-, Elektro- und
Metallindustrie (MEM-Industrie), was insbesondere den Regionen Tre Valli und Locarno zusetzte

Abb. 1: Schwache Beschéftigungsentwicklung im Tessin Abb. 2: Administrative und soziale Dienste sowie Unter-

zwischen 2015 und 2017

nehmensdienstleistungen als Hauptwachstumstreiber

Beschaftigung (in Vollzeitaquivalenten), Index 2011 = 100 Beschéftigung (in Vollzeitdquivalenten), Kanton Tessin: Veranderung zum Vorjahr, in
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Starkste Zuwéchse
im Gesundheits- und
Unterrichtswesen
sowie bei Unterneh-
mensdienstleistern

Auch IT-Branche,
Grosshandel und
Transport haben
Arbeitsplatze
geschaffen

(vgl. Abb. 1 auf S. 14). Auch die in der Region Mendrisio stark vertretene Bekleidungsindustrie
baute im Zeitraum von 201 1bis 2019 zahlreiche Stellen ab. Das gleichzeitige starke Beschafti-
gungswachstum in der Pharma- und Medizintechnikbranche genlgte nicht, um die Tessiner In-
dustrie insgesamt vor einem Stellenabbau in dieser Periode zu bewahren (vgl. Kapitel ab S. 19).
Im Detailhandel wirkten sich Einkaufstourismus und Onlinehandel negativ auf die Beschaftigung
aus, wobei der prozentuale Riickgang im Tessin praktisch doppelt so stark ausfiel wie im Schwei-
zer Durchschnitt.

Als stéarkster Treiber der Tessiner Beschaftigung, vor allem in den Regionen Locarno und Bel-
linzona, entpuppten sich im letzten Jahrzehnt indes die administrativen und sozialen Dienste, die
2018 einen besonders kréftigen Schub verzeichneten (vgl. Abb. 2). Zu diesem Sektor gehdren
neben der 6ffentlichen Verwaltung auch das Gesundheits- und Sozialwesen sowie das Bildungs-
wesen. Bellinzona profitierte dabei insbesondere von der Ansiedlung zweier Institute der 2014 neu
etablierten Fakultat fir biomedizinische Wissenschaften der Universita della Svizzera italiana (USI),
dem Istituto di Ricerca in Biomedicina (IRB) und dem Istituto Oncologico di Ricerca (IOR). Auch
die Unternehmensdienstleistungen leisteten einen wesentlichen Beitrag zum Wachstum der Tessi-
ner Beschéftigung zwischen 2011 und 2019. Die grdssten absoluten Stellenzuwachse verzeich-
neten in diesem Sektor die Personaldienstleister, die Unternehmensberater sowie die Architekten
und Ingenieure. Dabei ist jedoch zu beachten, dass Temporararbeitende, die Uber Personalagen-
turen in Branchen wie der Industrie, dem Gastgewerbe oder dem Bau beschaftigt werden, in der
Statistik unter der Branche «Personaldienstleistungen» erfasst werden. Damit ist die Beobachtung
etwas zu relativieren, wonach das Tessiner Baugewerbe — im Gegensatz zur Entwicklung auf nati-
onaler Ebene — im Zeitraum 2011 bis 2019 Stellen verloren hat. Dem Bau kommt im Stidkanton
nach wie vor eine Uberdurchschnittliche Bedeutung als Arbeitgeber zu (vgl. Abb. 1 auf S. 19). In
der Bundner Nachbarregion Mesolcina — welche im Zeitraum 2011 bis 2019 eine deutlich tUber-
durchschnittliche Beschaftigungsentwicklung aufwies (vgl. Abb. 1) — war rund die Hélfte des Be-
schaftigungswachstums auf das Baugewerbe und baunahe Branchen zuriickzufiihren.

Neben dem offentlichen Sektor und den Unternehmensdienstleistungen wurden im letzten Jahr-
zehnt auch in der Informationstechnologie-Branche (IT-Branche) mehrere Tausend zuséatzliche Ar-
beitsplatze im Tessin geschaffen. Davon profitierten vorwiegend die Regionen Lugano und Men-
drisio. Im Kantonsmittel insgesamt gewachsen ist auch die Beschéftigung im Grosshandel, aller-
dings mit divergierenden Entwicklungen auf regionaler Ebene (Stellenaufbau in den Regionen
Mendrisio, Lugano und Bellinzona, Stellenabbau in Locarno und Tre Valli). Etwas weniger als tau-
send Arbeitsplatze sind zudem in der Transport- und Logistikbranche entstanden, die meisten da-
von in der Region Tre Valli. Positiv wirkte sich hier nicht zuletzt die Inbetriebnahme des Gotthard-
Basistunnels aus. Seit 2014 steuert und Uberwacht die SBB von der Betriebszentrale Sud in Pol-
legio aus den gesamten Eisenbahnverkehr von Arth-Goldau (SZ) bis an die Grenze zu ltalien. In-
nerhalb der Sparte «Unterhaltung und Gastgewerbe» sorgte in erster Linie die Sport- und Unter-
haltungsbranche fiir zusatzliche Arbeitsplétze im Tessin.*

Abb. 3: Vergleichsweise tiefe Branchen- und Unterneh- Abb. 4: Tessiner Produktivitdt im Kantonsvergleich im
menskonzentration im Tessin hinteren Mittelfeld

Konzentration der Beschéftigung (in Vollzeitaquivalenten) auf Branchen (NOGA 2; ho- Bruttowertschopfung in CHF pro Beschéftigten (in Vollzeitaquivalenten), 2019
rizontale Achse) und Unternehmen (vertikale Achse), Herfindahl-Indizes, 2020
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4 Weitere Details zur Branchenstruktur und zum Beitrag der einzelnen Branchen zum Beschiftigungswachstum in den
einzelnen Tessiner Wirtschaftsregionen finden Sie in den regionalen Profilen ab Seite 53.
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Tessiner Wirtschaft
breit diversifiziert

Hoéhere Produktivitat
als in den Nachbar-
kantonen

Steigerung der
Produktivitat in den
2010er-Jahren

Das Tessin weist in gewissen Sektoren wie etwa dem Baugewerbe, dem Handel, dem Finanzsek-
tor oder — innerhalb der Industrie — der Bekleidungsindustrie hohe Spezialisierungskoeffizienten
auf (vgl. Abb. 1 und 2 auf S. 19). Dies bedeutet, dass der Anteil dieser Branchen an der
Gesamtbeschaftigung im Kanton signifikant hoher liegt als im Schweizer Durchschnitt. Trotz die-
sen Schwerpunkten gilt die Tessiner Wirtschaft dennoch insgesamt als gut diversifiziert. Abbil-
dung 3 zeigt den Diversifikationsgrad der Wirtschaft in allen 26 Schweizer Kantonen. Je hoher die
sogenannten Herfindahl-Indizes, desto stéarker hangen die lokalen Arbeitsplatze von einzelnen
Branchen oder Unternehmen ab. Das Tessin wies 2020 die vierttiefste Branchenkonzentration
hinter den Kantonen St. Gallen, Solothurn und Aargau auf. Auch was die Unternehmenskonzent-
ration anbelangt, gehort es zu den Kantonen mit den niedrigsten Werten. Eine diversifizierte Struk-
tur reduziert die Abhangigkeit der Wirtschaft von Krisen in einzelnen Sektoren oder von Standort-
entscheiden einzelner grosser Betriebe. Andererseits kénnen regionale Branchen-Cluster Aus-
tausch und Synergien, aber auch den Wettbewerb zwischen den Unternehmen férdern, und
dadurch Innovationen ankurbeln. Was fiir den Kanton als Ganzes gilt, trifft allerdings nicht gleich-
ermassen auf alle Regionen zu: So weist die Region Bellinzona von allen Schweizer Wirtschaftsre-
gionen die dritthéchste Unternehmenskonzentration auf. Neben der kantonalen Verwaltung stellen
dort die SBB und das Kantonsspital (Ente Ospedaliero Cantonale EOC) bei Weitem die wichtigs-
ten Arbeitgeber dar.

Mit einer mittleren Bruttowertschépfung von CHF 157800 pro vollzeitdquivalenten Beschéftigten
lag das Tessin 2019 unter dem Schweizer Durchschnitt von CHF 170’800. Im Kantonsvergleich
bewegt es sich damit punkto Produktivitat im hinteren Mittelfeld (Rang 16), liegt aber deutlich vor
den benachbarten Bergkantonen Graubiinden, Uri und Wallis (vgl. Abb. 4). Naturgemass beste-
hen zwischen den einzelnen Tessiner Regionen Unterschiede aufgrund der verschiedenen Bran-
chenstrukturen. Am besten schneidet die Region Lugano ab, wo die Produktivitdt im Landesmittel
knapp unterdurchschnittlich ausfallt. Mit dem Grosshandel und dem trotz Riickgang immer noch
bedeutenden Bankensektor gehdren zwei Uberdurchschnittlich produktive Sektoren zu den gross-
ten Arbeitgebern der Region. Unter den dort stark vertretenen Branchen findet man mit dem Ge-
sundheitswesen, dem Bau, dem Unterrichtswesen und dem Detailhandel aber auch Bereiche mit
einer vergleichsweise tiefen Produktivitat, was den Durchschnitt insgesamt nach unten driickt.

Trotz der Redimensionierung im Bankensektor, die sich besonders im Jahr 2017 negativ aus-
wirkte, konnte die Tessiner Produktivitat zwischen 2011 und 2019 insgesamt zunehmen

(vgl. Abb. 5). Zum Vergleich: Uber die gleiche Periode ist die Bruttowertschépfung pro volizeit-
aquivalenten Beschaftigten im Kanton Genf — nach Zirich dem zweitwichtigsten Finanzplatz der
Schweiz — zurlickgegangen. Mit 4.9% fiel der Produktivitdtsgewinn im Kanton Tessin leicht tiber
dem Landesmittel von 4.7% aus. Von den Nachbarkantonen konnte einzig Graubiinden prozen-
tual noch starker zulegen (+5.4%). Das Wachstum der Tessiner Produktivitat ist primar auf den
Aufstieg von wertschépfungsintensiveren Branchen wie dem Grosshandel, der IT-Branche, der
Pharmaindustrie oder der Medizintechnik zuriickzufiihren, aber auch auf generelle Produktivitats-
gewinne in anderen Bereichen wie zum Beispiel der Textil- und Bekleidungsindustrie.

Abb. 5: Tessiner Wirtschaft mit fast 5% Produktivitats- Abb. 6: Exportriickgang 2020 im Schweizer Durchschnitt,
wachstum zwischen 2011 und 2019 aber verhaltenere Erholung 2021
Bruttowertschépfung in CHF pro Beschéftigten (in Vollzeitaquivalenten), ausgewahlite Warenexporte (ohne Edelmetalle, Edel- und Schmucksteine, Kunstgegenstande und

Kantone, Index 2011 = 100

Antiquitaten), Verdnderung zum Vorjahr in % und Wachstumsbeitrag nach Produktka-
tegorien in Prozentpunkten
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Innovation als
Schlisselfaktor

Tessiner Wirtschaft
im Strudel der
Coronakrise

Keine Konkurswelle,
aber auch kein
Griindungsboom in
der Pandemiezeit

Um Wertschopfung und Wettbewerbsfahigkeit nachhaltig zu starken, ist Innovation ein zentraler
Faktor. Das Tessiner Innovationsékosystem hat sich im letzten Jahrzehnt positiv weiterentwickel,
mit verschiedenen Instrumenten und Programmen zur Férderung der Innovationskraft der Wirt-
schaft und zur Unterstiitzung des Wissens- und Technologietransfers zwischen Hochschulen (Uni-
versitat US|, Fachhochschule SUPSI), Forschungseinrichtungen und Unternehmen. Zu nennen
sind hier unter anderem der 2021 ertffnete, auf die Bereiche Lifesciences, Drohnen und Block-
chain fokussierte Switzerland Innovation Park Ticino, die beiden oben genannten USI-Institute IRB
und IOR, die Stiftung AGIRE, das USI Startup Centre oder die Ticino Blockchain Technologies
Association, womit sich Lugano als Alternative zum Zuger Crypto Valley positionieren méchte. In-
novationskraft ist multidimensional und lasst sich bekanntlich nicht mit einer einzigen Variablen
messen und beurteilen. Insgesamt zeigt sich fur die Tessiner Wirtschaft bei der Analyse verschie-
dener Innovationsindikatoren ein gemischtes Bild. Geméss des European Innovation Scoreboard
(EIS) 2021 der EU-Kommission, der Uber 20 Indikatoren zu Rahmenbedingungen sowie zu Inno-
vationsinput und -output beriicksichtigt, gehort das Tessin zwar wie die anderen Schweizer Gross-
regionen zu den innovativsten Regionen Europas («innovation leader) und hat einem gewissen
Vorsprung auf die italienischen Nachbarregionen Lombardei («<strong innovator») und Piemont
(«moderate innovator»). Der innerschweizerische Vergleich fallt aber fur den Stidkanton je nach In-
novationsindikator unterschiedlich gut aus (vgl. S. 20).

Trotz seiner diversifizierten Wirtschaftsstruktur wurde das Tessin von der Coronakrise empfindlich
getroffen. Zwischen Ende 2019 und Ende 2020 ging die kantonale Beschéftigung um 0.3% zu-
riick, was einem Verlust von insgesamt 570 Vollzeitstellen entspricht — die meisten davon in der
MEM-Industrie, im Grosshandel, im Gastgewerbe und bei Temporararbeitenden (vgl. Abb. 2).
Demgegeniber wurden insbesondere bei den administrativen und sozialen Diensten zahlreiche
Stellen geschaffen, aber auch in der Transport- und in der IT-Branche fand im ersten Coronajahr
ein Stellenaufbau statt. Auch im Aussenhandel waren die Folgen der Pandemie deutlich spirbar:
Klammert man den Goldhandel aus — drei der weltweit gréssten Goldraffinerien befinden sich im
Tessin —, nahmen die Tessiner Warenexporte 2020 um fast 7% ab, und somit &hnlich stark wie
die Schweizer Gesamtexporte (vgl. Abb. 6). Nur dank der chemisch-pharmazeutischen Industrie
fielen die Tessiner Exporte im ersten Coronajahr nicht stérker. 2021 setzte im Aussenhandel eine
moderate Erholung ein, die aber nicht ausreichte, um bis Ende 2021 wieder ans Vorkrisenniveau
anzuknUpfen.

Vor allem dank massiven Hilfsmassnahmen von Bund und Kantonen (Kurzarbeitsentschadigun-
gen, Hartefallmassnahmen) waren die Auswirkungen der Coronakrise auf die Unternehmensland-
schaft weniger negativ, als zu Beginn der Krise beflirchtet wurde. Im Gegensatz zu friheren Kri-
sen war 2020 und 2021 in der Schweiz und im Tessin kein deutlicher Anstieg der Konkursverfah-
ren zu beobachten — ganz im Gegenteil. Die Anzahl Konkurse lag in den letzten beiden Jahren
deutlich unter derjenigen der Jahre 2018 und 2019 (vgl. Abb. 7). Wéhrend die Konkurse schweiz-
weit seit dem Frihjahr 2021 wieder klar zunehmen, begann sich eine derartige Trendumkehr im
Tessin erst in den letzten Monaten abzuzeichnen. Auch bei den Untemehmensgriindungen, ge-
messen an der Anzahl Neueintragungen ins Handelsregister, unterscheidet sich die Entwicklung
im Tessin vom gesamtschweizerischen Muster (vgl. Abb. 8). Nach einem kurzzeitigen Riickgang

Abb. 7: Firmenkonkurse im Tessin noch deutlich unter Abb. 8: Kein Griindungsboom im Tessin wéhrend der
dem Vor-Corona-Niveau Coronakrise
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wahrend des ersten Lockdowns 2020 stieg die Anzahl der Unternehmensgriindungen in der
Schweiz ab dem Sommer 2020 deutlich und erreichte im Sommer 2021 einen Rekordwert. Die
Zahlen gehen seither wieder leicht zurlick, lagen aber Mitte 2022 noch immer tber dem langfristi-
gen Mittel. Im Tessin kann man hingegen nicht von einem Griindungsboom infolge der
Coronakrise sprechen: Der Riickgang im Frihling 2020 fiel deutlicher aus als im Schweizer Mittel.
Erst ab dem Frihjahr 2021 wurden wieder vermehrt Unternehmen im Tessin gegriindet, inzwi-
schen liegen die Zahlen wieder auf dem Niveau der Jahre 2018 und 2019.
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Branchenstruktur und Unternehmen

Tessiner Industrie im Wandel

Spezialisierung

Das Tessin zeichnet sich durch eine Spezialisierung im Bau-
gewerbe, in Handel und Verkauf, Unterhaltung und Gastge-
werbe sowie Finanzdienstleistungen aus. Mittlerweile ist der
Stdkanton auch in Unternehmensdienstleistungen und in In-
formations- und Kommunikationstechnik (IKT) spezialisiert.
Obschon der Bereich Unterhaltung und Gastgewerbe zwi-
schen 2011 und 2019 ein Beschaftigungswachstum ver-
zeichnete, sank der Spezialisierungskoeffizient fir die Bran-
che, weil die Zunahme geringer war als im gesamtschweize-
rischen Durchschnitt. Eine tiefere Spezialisierung verzeich-
nete das Tessin auch bei den Finanzdienstleistungen — vor
allem bei Banken — aufgrund der Restrukturierung des Fi-
nanzplatzes.

Abb. 1: Schrumpfung des Industriesektors

Spezialisierungskoeffizient' 2019 nach Branchenaggregaten sowie Veranderung zwi-
schen 2011 und 2019", Anteil Beschéftigte (in Vollzeitaquivalenten) an Gesamtbe-
schaftigung 2019 (Kreisgrésse)
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Strukturwandel

Insgesamt Uberwiegt im Tessin der Strukturwandel hin zum
Dienstleistungssektor (Tertiarisierung): Der Industriesektor
ist zwischen 2011 und 2019 Uberdurchschnittlich stark ge-
schrumpft. Bei genauerer Betrachtung der Industrie zeigt
sich, dass die Spezialisierung in der Bekleidungsindustrie
seit 2011 deutlich zurlickgegangen ist. Gleichzeitig hat in
anderen Industriebranchen eine Spezialisierung stattgefun-
den, tendenziell in wertschdpfungsintensiveren Branchen.
Zum Beispiel ist das Tessin inzwischen leicht spezialisiert in
Pharmaindustrie und Medizintechnik — Tendenz seit 2011
steigend.

Abb. 2: Wandel zu wertschépfungsintensiverer Industrie

Spezialisierungskoeffizient' 2019 nach Branchen sowie Veranderung zwischen 2011
und 2019", Tessin; Anteil Beschéftigte (in Vollzeitaquivalenten) an Gesamtbeschéafti-
gung 2019 (Kreisgrosse)
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Pharmaindustrie und Medizintechnik

Unter den 26 Kantonen weist das Tessin sowohl in der
Pharmabranche als auch in der Medizintechnik den sechst-
hochsten Spezialisierungskoeffizienten auf. Die Weichen da-
fir wurden bereits in der Vergangenheit gestellt: Als erste
akademische Institution in der Schweiz bot die Universita
della Svizzera italiana (USI) eine Reihe von Programmen in
Biotech- und Medtech-Entrepreneurship an und schuf im
Jahr 2014 zusétzlich eine eigene Fakultét fir biomedizini-
sche Wissenschaften. Damit geht die Spezialisierung in
wertschopfungsintensiven Branchen in der Industrie mit ei-
nem Uberdurchschnittlich starken Ausbau des Unterrichts-
wesens einher.

' Der Spezialisierungskoeffizient einer Branche misst das Verhaltnis des Beschaftigungsanteils (in
Vollzeitaquivalenten) dieser Branche in der analysierten Region zum Beschéftigungsanteil derselben
Branche im gesamtschweizerischen Durchschnitt. Ein Wert tiber 100 zeigt eine Spezialisierung der
betrachteten Region in dieser Branche. Bei einem Wert unter 100 ist die Branche untervertreten.

2 Basel-Stadt besitzt einen Spezialisierungskoeffizienten von 1034 in der Pharmabranche.

Abb.3: Neue Spezialisierungen entstehen

Spezialisierungskoeffizient' 2019 von Medizintechnik und Pharmaindustrie, nach Kan-
ton?
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Branchenstruktur und Unternehmen

Forschung und Innovation

F&E-Aufwendungen der Privatwirtschaft

Tessiner Unternehmen haben im Jahr 2019 insgesamt
CHF 133 Mio. fur die Intramuros-Forschung und Entwick-
lung (F&E) ausgegeben (d.h. F&E-Aktivitaten, die in den
Unternehmen selbst stattfinden). Es entspricht knapp

CHF 700 pro Beschaftigten, rund 5.5-mal weniger als im
Schweizer Durchschnitt. Die Gesamtausgaben werden aber
sehr stark von einzelnen Grossakteuren getrieben. Betrach-
tet man stattdessen den Anteil Unternehmen, die Uberhaupt
in F&E-Aktivitaten investieren, schneidet das Tessin im Ver-
gleich aller Schweizer Grossregionen deutlich besser ab: Mit
einem Wert von 16% lag es im Zeitraum 2016-2018 an
dritter Stelle hinter der Nordwest- und der Zentralschweiz.

Abb. 1: Relativ viele Tessiner Firmen investieren in F&E

Intramuros-F&E-Aufwendungen in CHF pro Vollzeitaquivalenten, 2019; Anteil Unter-
nehmen mit F&E-Aktivitaten, in %, 2016-2018; nach Grossregionen
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Innovative Unternehmen

Auch bei gewissen Indikatoren des Innovationsoutputs ge-
hort das Tessin zu den bestplatzierten Grossregionen. So
konnten knapp 37% der 2019 in der KOF-Innovationsum-
frage befragten Tessiner Unternehmen im Zeitraum 2016-
2018 Produkt- oder Prozessinnovationen vorweisen, gegen-
Uber 33% im Landesdurchschnitt. Wahrend der Anteil inno-
vativer Industriefirmen zwischen den Regionen nicht gross
variiert (ca. 50%), sind die Unterschiede im Dienstleistungs-
sektor bedeutender. Die Tessiner Dienstleister zeichnen sich
dabei durch eine vergleichsweise hohe Innovationskraft aus
(40%; CH: 32%). Nur in der Region Zurich lag der Anteil in-
novativer Dienstleister geringfiigig héher.

Abb. 2: Hohe Innovationskraft der Tessiner Dienstleister

Anteil Unternehmen mit Produkt- und/oder Prozessinnovationen, Total sowie Indust-
rie- bzw. Dienstleistungssektor, in %, nach Grossregionen, 2016-2018
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Start-ups

Im Tessin sind rund 60 Start-ups angesiedelt, die meisten
davon in und um Lugano. Der Siidkanton liegt somit in ab-
soluten Zahlen weit hinter den beiden Start-up-Hotspots der
Schweiz, dem Grossraum Zirich und dem Genferseebogen.
Die Start-up-Dichte (gemessen an den gesamten Unterneh-
men) liegt im Tessin mit 1.5 im Kantonsmittel (bzw. 2.3 in
der Region Lugano) unter dem Schweizer Durchschnitt von
3.9. Die Tessiner Start-up-Szene wies aber jlingst eine po-
sitive Dynamik auf: So wurden 2021 fast CHF 117 Mio. in
Tessiner Start-ups investiert, 4% aller in Schweizer Start-
ups investierten Gelder. Der Kanton lag somit an flinfter
Stelle hinter Zirich, Waadt, Basel-Stadt und Zug.”

“ Quelle: Swiss Venture Capital Report 2022

Abb. 3: Relativ kleine, aber aufstrebende Start-up-Szene

Auf der Plattform startup.ch eingetragene Start-ups (Stand 29.07.2022), in absoluten
Zahlen und im Verhéltnis zur Anzahl Unternehmen (Arbeitsstatten, 2020), pro Kanton
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Arbeitsmarkt

Fachkraftemangel: Tessin
vorerst weniger stark betroffen

Geografische Lage
préagt den Tessiner
Arbeitsmarkt

Mehr Arbeitsplatze
als Einwohner im
erwerbsfahigen Alter
in der Region
Mendrisio

Coronabedingter
Beschiftigungs-
einbruch wieder
wettgemacht

Mitte 2021 kehrte die Tessiner Beschaftigung auf ihr Vor-Corona-Niveau zuriick. Die
Arbeitslosigkeit liegt inzwischen unter den Werten von 2019. Auch die offenen Stellen
nahmen wieder klar zu. Im Gegensatz zur Entwicklung auf Schweizer Ebene kann man
im Tessin jedoch nicht von einem historischen Niveau sprechen. Obwohl sie zunehmen,
bleiben die Rekrutierungsschwierigkeiten der Unternehmen im Tessin weniger aus-
gepragt als in anderen Schweizer Regionen. Eine Erklarung dafir liefert die Grenzlage.

Der Tessiner Arbeitsmarkt wird massgeblich von der besonderen geografischen Lage des Kantons
gepragt. Von der Ubrigen Schweiz wird er durch die Alpen getrennt. Aufgrund der relativ hohen
Fahrzeiten — die sich zwar mit der Inbetriebnahme des Gotthard- und des Ceneri-Basistunnels ver-
kurzt haben — sowie der sprachlichen Barriere sind die Pendlerstréme aus und in andere Schwei-
zer Regionen vergleichsweise gering. 2020 standen im Tessin rund 1900 Zupendler aus anderen
Kantonen (vorwiegend aus Graubtinden) rund 1700 Wegpendlern gegentber. In Prozent der ge-
samten erwerbstatigen Bevolkerung weist das Tessin somit von allen Kantonen den tiefsten
Pendlersaldo auf. Im Gegensatz dazu spielen italienische Grenzganger auf dem kantonalen Ar-
beitsmarkt eine Uberdurchschnittlich grosse Rolle (vgl. Kapitel ab S. 27). Insgesamt waren im Jahr
2021 52% der im Tessin erwerbstatigen Personen ausléndischer Herkunft (31% Grenzganger
und 21% in der Schweiz niedergelassene Auslander). Schweizweit betragt der Auslanderanteil auf
dem Arbeitsmarkt nur rund einen Drittel.

Insgesamt bietet das Tessin im Verhéltnis zur Bevélkerung im erwerbsfahigen Alter relativ viele Ar-
beitsplatze. Auf 100 Einwohner zwischen 15 und 64 Jahren kamen 2020 im Kantonsmittel rund
86 vollzeitaquivalente Beschéftigte, gegentber 72 im Schweizer Durchschnitt (vgl. Abb. 1). Im
Kantonsvergleich liegt das Tessin somit an vierter Stelle hinter Basel-Stadt, Zug und Genf. Be-
sonders hoch ist die Arbeitsplatzdichte in der grenznahen Region Mendrisio, wo die Anzahl Stellen
die Bevélkerung im erwerbsfahigen Alter sogar Uibersteigt. Auch die Regionen Lugano und Bel-
linzona liegen Uber dem Landesdurchschnitt, die Gbrigen Tessiner Regionen hingegen deutlich da-
runter. Beschaftigungsmassig stellt Lugano die neuntgrosste Gemeinde der Schweiz dar.

Die Coronakrise hat der Tessiner Wirtschaft stark zugesetzt (vgl. Kapitel ab S. 14), die Erholung
schritt in den letzten Quartalen aber voran. Die Beschaftigung erreichte Mitte 2021 ihr Vorkrisen-
niveau wieder und ist seitdem kréftig weitergewachsen, und zwar einzig aufgrund des tertidren
Sektors (vgl. Abb. 2). Im Juni 2022 lag die Anzahl der Beschéftigten bei Tessiner Handlern und

Abb. 1: Das Tessin ist ein wichtiges Arbeitsmarktzentrum

Arbeitsplatzdichte: Anzahl Arbeitsplatze (Vollzeitaquivalente) pro 100 Einwohner im er-
werbsfahigen Alter (15 bis 64 Jahre), 2020
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Sinkende
Arbeitslosigkeit
einerseits ...

... und Zunahme der
offenen Stellen
andererseits

Konsequenz: Die

Personalrekrutierung

wird fir Tessiner
Unternehmen etwas

schwieriger

Dienstleistern saisonbereinigt rund 6.8% Uber den Werten vom Dezember 2019. Im sekundéren
Sektor, der die Industrie, das Baugewerbe und die Energiebranche vereint, lag die Beschaftigung
im zweiten Quartal 2022 hingegen 4.5% unter dem Vor-Corona-Niveau.

Auch die Arbeitslosigkeit, die 2020 infolge der Massnahmen zur Einddmmung des Coronavirus —
trotz massivem Einsatz der Kurzarbeit — stark gestiegen war, liegt inzwischen unter dem Niveau
von 2019 (vgl. Abb. 3). Im ersten Halbjahr 2022 waren im Kanton Tessin durchschnittlich

4550 Personen bei einem regionalen Arbeitsvermittiungszentrum (RAV) als arbeitslos registriert,
2019 waren es im gleichen Zeitraum noch 4900 gewesen (=7%). Der prozentuale Rickgang fiel
sogar etwas stérker aus als im Schweizer Durchschnitt (-3%). Zwei Fiinftel der Abnahme im Kan-
ton Tessin sind allerdings einzig auf die Branche «Spiel-, Wett- und Lotteriewesen» zurlickzuftih-
ren. Nach der Zwangsschliessung des Casinos in der italienischen Exklave Campione d’ltalia im
Sommer 2018 hatten sich zahlreiche entlassene, im Tessin wohnhafte Angestellte bei einem
Schweizer RAV angemeldet. Die meisten davon haben inzwischen wieder eine Stelle gefunden,
unter anderem auch mit der Wiederéffnung des Casinos Campione Anfang 2022. Unter Aus-
schluss dieses Sondereffekts ware die Tessiner Arbeitslosigkeit im ersten Halbjahr 2022 aber im-
merhin noch 4% unter dem Niveau von 2019 gelegen. Starke Beitrdge zum Rickgang der Ar-
beitslosigkeit leisteten das Baugewerbe, der Detailhandel, Unternehmensdienstleister sowie in ge-
ringerem Masse die Gastronomie. In vielen Sparten der Tessiner Industrie lag die Anzahl der Ar-
beitslosen im ersten Halbjahr 2022 hingegen noch iber dem Vorkrisenniveau.

Die Erholung zeigt sich auch in der Entwicklung der offenen Stellen (vgl. Abb. 4). Nach einem
Einbruch um tber 60% zwischen Mitte 2019 und Ende 2020, stieg die Anzahl der bei Tessiner
Unternehmen zu besetzenden Stellen in den nachfolgenden Quartalen wieder kraftig an. Im Juni
2022 gab es im Kanton schétzungsweise rund 2100 offene Stellen im sekundéren und tertidren
Sektor. Wahrend in den Ubrigen Schweizer Grossregionen — und somit auch auf gesamtschweize-
rischer Ebene — die Anzahl offener Stellen am aktuellen Rand noch nie da gewesene Werte er-
reicht, kann im Tessin nicht von einem historischen Niveau die Rede sein. Im Vorfeld der Finanz-
krise 2008/2009 oder im Jahr 2016 sind bereits hdhere Zahlen verzeichnet worden. Generell
zeichnet sich das Tessin durch Uberdurchschnittlich starke Schwankungen in der Anzahl der zu
besetzenden Stellen aus.

Das Verhéltnis zwischen offenen Stellen und Arbeitslosen, die Arbeitsmarktanspannung, liefert
Hinweise auf die Rekrutierungsschwierigkeiten der Arbeitgeber und auf den Fachkraftemangel in
einer Region. Mit der Erholung von der Pandemie hat diese Kennzahl im Tessin in den letzten
Quartalen wieder zugenommen, was darauf hinweist, dass Tessiner Unternehmen wieder etwas
mehr Mihe bei der Personalrekrutierung haben als zum Héhepunkt der Coronakrise. Ein ahnli-
ches Bild zeigt sich beim Indikator der Rekrutierungsschwierigkeiten, einer Umfrage des Bundes-
amts fur Statistik (BFS). Im zweiten Quartal 2022 gaben rund 21% der befragten, im sekundéren
oder im tertidren Sektor aktiven Tessiner Betriebe an, sie hatten Probleme gehabt, qualifizierte
Mitarbeitende zu finden (oder keine gefunden). Mitte 2020 waren es nur knapp 12% gewesen.

Abb. 3: Tessin zahlt aktuell weniger Arbeitslose als 2019

Registrierte Arbeitslose, Quartalsdurchschnitte (nicht saisonbereinigt)
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Abb. 4: Anstieg der offenen Stellen, aber kein Rekord
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Anteil der betroffenen
Unternehmen im
Tessin aber deutlich
tiefer als in der Gbri-
gen Schweiz

Tessiner Arbeitsmarkt
profitiert vom
Personalreservoir
jenseits der Grenze

Demografische
Entwicklung als
Risiko in Sachen
Fachkraftemangel

Trotz des jlingst beobachteten Anstiegs bleiben die Rekrutierungsschwierigkeiten — wie sie schon
vor der Coronakrise zu beobachten waren — im Tessin jedoch deutlich weniger ausgepragt als in
den Ubrigen Landesteilen. Der Anteil der Unternehmen, die in der BFS-Umfrage Miihe bei der
Gewinnung von qualifiziertem Personal vermelden, betrug im zweiten Quartal 2022 im Schweizer
Durchschnitt 41%, mit Spitzenwerten zwischen 44% und 49% in der Ost-, in der Nordwest- und
in der Zentralschweiz. In der Genferseeregion, nach dem Tessin die Grossregion mit dem zweit-
tiefsten Anteil, waren es immerhin 37% der Unternehmen. Die Ergebnisse unserer letzten KMU-
Umfrage zum Thema Personalentwicklung® deuten auch darauf hin, dass das Tessin vom Fach-
kraftemangel weniger stark betroffen ist (vgl. Abb. 5): Rund 40% der Tessiner KMU, die in den
letzten drei Jahren Personal rekrutiert oder dies versucht haben, gaben an, die Suche nach geeig-
neten Kandidaten fur die freien Stellen sei eher (19%) oder gar sehr schwierig (21%) gewesen.
Im Schweizer Durchschnitt lag dieser Anteil bei 66%, in der Ost- und Nordwestschweiz sogar bei
Uber 75%. Was die Zukunft angeht, waren im Tessin 22% der befragten KMU der Meinung, dass
die Personalrekrutierung in den kommenden drei Jahren komplizierter werden wird. Auf gesamt-
schweizerischer Ebene war Uber jedes zweites KMU dieser Ansicht.

Zahlreiche Faktoren, darunter die Branchenstruktur, liefern Erklarungen fir die regionalen Unter-
schiede beim Fachkraftemangel. Im Fall vom Tessin dirfte aber nicht zuletzt die geografische
Lage an der Grenze zu ltalien eine bedeutende Rolle spielen. Dank seiner Grenzlage kann der
Kanton leichter auf ein grosses Reservoir an Beschaftigten aus dem Ausland zurlickgreifen.
Grenzgénger sind fir das Funktionieren der Tessiner Wirtschaft unerlasslich. Darauf wird im Kapi-
tel «Die Grenzgangerzahl wachst» ab Seite 27 ndher eingegangen. Kinftige Entwicklungen, wie
etwa Anderungen des rechtlichen Rahmens fiir italienische Grenzganger (vgl. Box auf S. 28), wel-
che die Attraktivitat des Tessins als Arbeitsort flr grenziiberschreitende Pendler aus steuerlicher
Sicht schmalern, stellen somit in Bezug auf den Fachkréftemangel ein potenzielles Risiko dar.

Dies ist umso relevanter, als dass sich der Tessiner Arbeitsmarkt bereits jetzt mit den negativen
Auswirkungen des demografischen Wandels und der Alterung konfrontiert sieht (vgl. Kapitel ab
S. 41). Insgesamt wird die Anzahl Personen, die in Rente gehen und deshalb aus dem Arbeits-
markt ausscheiden, in der Schweiz bald die Anzahl junger Menschen Ubersteigen, die neu ins Be-
rufsleben eintreten. Im Tessin dirfte dieses Phdnomen bereits eingesetzt haben: Unseren Schat-
zungen zufolge hat sich im Stdkanton der Saldo aus den demografisch bedingten Arbeits-
markteintritten und -austritten bereits 2021 ins Negative gedreht (vgl. Abb. 6). Die Tessiner Un-
ternehmen scheinen sich dieses Umstands (teilweise) bewusst zu sein. 40% der in unserer KMU-
Umfrage befragten Tessiner Firmen waren (eher) der Meinung, dass der Renteneintritt der Baby-
boomer in Zukunft zu mehr offenen Stellen fihren wird, die schwer zu besetzen sein werden. Im
Schweizer Durchschnitt betrug dieser Anteil 36%, in der Region Ziirich 456%.

Abb. 5: Rekrutierungsschwierigkeiten im Tessin deutlich
weniger ausgepragt als in den librigen Landesteilen

Anteil Antworten auf die Frage, inwiefern es in den letzten drei Jahren schwierig war,
offene Stellen mit geeigneten Kandidaten zu besetzen (nur Unternehmen, die Personal

Abb. 6: Pensionierungswelle der Babyboomer wirkt sich
bereits jetzt negativ auf den Tessiner Arbeitsmarkt aus

Anzahl Erwerbspersonen (Schatzungen Credit Suisse); Pensionierung = Erreichen des
ordentlichen AHV-Rentenalters (64 Jahre fir Frauen, 65 fur Manner)
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Arbeitsmarkt

Flexible Arbeit: Das Tessin hinkt
etwas nach

Trend zur
Flexibilisierung der
Arbeit

Die Tessiner KMU
kénnen der
Nachfrage nach
flexibler Arbeit nur

bedingt entsprechen

Telearbeit im Tessin

weniger verbreitet als

in anderen Kantonen

Flexible Arbeitsbedingungen kénnen im Wettbewerb um Talente einen Vorteil darstellen.
Uber 40% der Tessiner KMU fiirchten jedoch, diesen Erwartungen nur schwer entspre-
chen zu kénnen. Trotz des Booms infolge der Pandemie ist Telearbeit im Tessin nach wie
vor weniger verbreitet als in der Deutschschweiz. Unseren Schatzungen zufolge liegt die
theoretische Homeoffice-Eignung der Tessiner Wirtschaft jedoch nur knapp unter dem
Schweizer Durchschnitt.

Neben der demografischen Entwicklung (vgl. S. 23) stellt die Flexibilisierung der Arbeit einer der
grossen Trends dar, die den Schweizer Arbeitsmarkt in den kommenden Jahren prégen dirften.
Vor dem Hintergrund des hierzulande zunehmenden Fachkréftemangels kann das Angebot an fle-
xiblen Arbeitsbedingungen — sei es die Moglichkeit, im Homeoffice zu arbeiten, oder Teilzeitpensen
(auch fur Manner) oder flexible Arbeitszeiten zu nutzen — sich fir Unternehmen als wichtiges Argu-
ment zur Bindung oder Neugewinnung von Mitarbeitenden erweisen. Durch flexible Arbeitsmodelle
kdnnen Mitarbeitende Privat- und Berufsleben besser vereinbaren, was potenziell zu einer besseren
Ausschopfung des im Inland vorhandenen Arbeitskréaftepotenzials fihrt. In diesem Punkt unterschei-
den sich Einstellung und Erwartungen der jiingeren Generation zum Teil stark von jenen alterer Be-
schéftigter. Zudem haben viele Beschéftigte wahrend der Pandemie positive Erfahrungen mit Tele-
arbeit gemacht und machten nicht mehr darauf verzichten (oder zumindest nicht vollstandig).

Bei unserer letzten KMU-Umfrage® gaben 41% der kleinen und mittleren Tessiner Unternehmen
an, sie konnten der Nachfrage nach flexiblen Arbeitsmodellen nicht (9%) oder nur begrenzt (32%)
entsprechen, und firchteten daher, im Wettlauf um Talente weniger attraktiv zu sein als ihre Kon-
kurrenten (vgl. Abb. 1). Nach der Genferseeregion ist das Tessin die Region, wo diese Sorgen am
starksten verbreitet sind. Im Landesdurchschnitt teilt <nur» ein Drittel der KMU diese Ansicht.

Mit den Social-Distancing-Massnahmen zur Einddmmung des Virus war die Coronakrise ein hervor-
ragender Katalysator flr die Verbreitung der Telearbeit. 2020 verbrachte mehr als ein Drittel (34%)
aller Erwerbstatigen in der Schweiz — unabhangig von der Unternehmensgrosse — mindestens einen
Teil ihrer Arbeitszeit im Homeoffice (vgl. Abb. 2). 2021 nahm der Anteil auf knapp 40% weiter zu.
Dies entspricht einem Anstieg um rund 15 Prozentpunkte gegenlber dem Jahr 2019 (25%). Auch

Abb. 1: Flexible Arbeitsmodelle als Argument im Wettbe- Abb. 2: Die Coronakrise sorgte auch im Tessin fiir einen

werb um Talente

sprunghaften Anstieg der Telearbeit

Anteil Antworten auf die Frage, inwieweit die befragten Unternehmen der folgenden Anteil der in der Schweiz wohnhaften Erwerbstatigen (ohne Lehrlinge) mit Arbeitsort

Aussage zustimmen, in %

«Dem Wunsch nach flexiblen Arbeitsmodellen kénnen wir nicht nachkommen 45%

im Kanton Tessin, die in den vier Wochen vor der Umfrage mindestens einmal Tele-
arbeit geleistet haben, in %
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Homeoffice-Eignung
der Tessiner
Wirtschaft in Theorie
nur leicht
unterdurchschnittlich

Einschréankungen fir
Grenzganger als
moglicher Grund fiir
die tiefere Tessiner
Homeoffice-
Verbreitung

im Tessin hat sich der Homeoffice-Anteil von rund 18% im Jahr 2019 auf 29% im Jahr 2020 be-
ziehungsweise 32% im Jahr 2021 deutlich erhoht. Telearbeit bleibt allerdings im Stidkanton nach
wie vor weniger verbreitet als in anderen Regionen der Schweiz.

Selbstverstandlich lassen sich nicht alle Aufgaben und Arbeiten gleich gut im Homeoffice erledigen.
Die Pandemie hat jedoch gezeigt, dass dieses Arbeitsmodell vielerorts ein grésseres Potenzial auf-
weist, als bis anhin genutzt wurde. Wir schétzen, dass (in der Schweiz wohnhafte) Erwerbstétige mit
reguldrem Arbeitsort im Tessin im Durchschnitt rund 44 % ihrer beruflichen Tatigkeiten von zu
Hause durchfihren kénnten (vgl. Abb. 3), nur knapp weniger als im Schweizer Mittel (46%). Un-
sere Berechnungen basieren auf Daten zu den ausgelbten Berufen aus der Schweizerischen Ar-
beitskrafteerhebung (SAKE) 2021 und einer Analyse des Center for International Economics and
Business (CIEB) der Universitat Basel, die jedem Beruf je nach Eignung furr Telearbeit eine Wahr-
scheinlichkeit zwischen O und 1 zuweist. Administrative, strategische, kreative und IT-Téatigkeiten
sind fiir Homeoffice besonders geeignet, wahrend handwerkliche und technische Tatigkeiten sowie
diejenigen, die einen direkten Kundenkontakt erfordem, sich héufig als ungeeignet erweisen. Das
Potenzial fir Telearbeit ist somit von Branche zu Branche und daher von Kanton zu Kanton héchst
unterschiedlich. Wenig tUberraschend ist das Homeoffice-Potenzial in Kantonen mit urbanen Dienst-
leistungszentren wie Zug, Genf, Zirich oder Basel-Stadt besonders hoch. Die Grenzgénger werden
in dieser Analyse zwar nicht beriicksichtigt, was in Kantonen mit einem hohen Grenzgénger-Anteil
wie dem Tessin méglicherweise zu Verzerrungen fihrt. Eine grobere Schétzung anhand der Bran-
chenzugehdrigkeit der Grenzganger zeigt jedoch, dass sowohl im Tessin als auch im Schweizer
Durchschnitt die theoretische Homeoffice-Eignung Letzterer um einige Prozentpunkte tiefer liegt als
diejenige der in der Schweiz ansdssigen Erwerbstatigen.

Aus steuerlichen und sozialversicherungstechnischen Griinden durften italienische Grenzganger bis
anhin grundsétzlich maximal 25% ihrer Arbeitszeit im Homeoffice verbringen. Diese Regeln wurden
wahrend der Coronapandemie ausgesetzt beziehungsweise flexibel gehandhabt (bis Ende 2022
gultig). Sie sollten ab 2023 durch eine flexiblere Regelung ersetzt werden, die konkrete Umsetzung
steht aber noch nicht fest (vgl. Box auf S. 28). Dieser Umstand durfte mit ein Grund dafiir sein,
dass der effektive Homeoffice-Anteil im Tessin generell tiefer liegt als in anderen Schweizer Regio-
nen. Ist der Zugang zum Homeoffice fiir einen wesentlichen Teil der Belegschaft eingeschrankt,
kann es sein, dass Unternehmen auch den Ubrigen Angestellten diese Méglichkeit nur begrenzt
anbieten, um Diskriminierungen zu vermeiden. Eine &hnliche Problematik kennen auch die West-
schweizer Kantone. Die Analyse der SAKE-Daten zeigt ebenfalls eine unterdurchschnittliche Ver-
breitung von flexiblen Arbeitszeiten im Tessin: Durchschnittlich 48% der Erwerbstétigen in der
Schweiz konnten 2021 selbst Gber Beginn und Ende ihres Arbeitstags entscheiden. Im Tessin lag
ihr Anteil nur bei 31%. Das Tessin lag unabhéngig von der Stellung der Beschéftigten im Unterneh-
men systematisch unter den Werten fiir die ganze Schweiz (vgl. Abb. 4). Man kann daher anneh-
men, dass sich auch andere Faktoren — kultureller Natur oder in Bezug auf die Unternehmens-
grosse — auf die Verbreitung flexibler Arbeitsmodelle in den verschiedenen Regionen auswirken.

Abb. 3: Tessiner Wirtschaft fiir Homeoffice etwas weni-

ger geeignet

Durchschnittliche Homeoffice-Eignung der Wirtschaft (basierend auf Berufen), ausge-
wiahlte Kantone* (Durchschnitt tber alle in der Schweiz wohnhaften Erwerbstatigen mit
Avrbeitsort im jeweiligen Kanton, ohne Lehrlinge), in %, 2021

Abb. 4: Flexible Arbeitszeiten im Tessin ebenfalls weniger
verbreitet
Anteil der in der Schweiz wohnhaften Angestellten (ohne Lehrlinge und Selbststan-

dige) mit Arbeitsort im Kanton Tessin, die selbst tiber den Beginn und das Ende des
Arbeitstags entscheiden kénnen, nach sozioprofessioneller Kategorie, in %, 2021
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Arbeitsmarkt

Die Grenzgangerzahl wachst

Das Tessin zieht
italienische Pendler
an

Fast jeder Dritte
Beschiftigte im
Tessin wohnt im
Ausland

Positives, aber

Insbesondere im Siiden des Kantons sind italienische Grenzgénger ein wesentlicher
Bestandteil des Tessiner Arbeitsmarkts. Uber 30% aller Beschéftigten sind inzwischen
Pendler aus ltalien. Sie sind hauptséachlich im tertidren Sektor tatig, und tber die Jahre hat
sich ihr Bildungsniveau, aber auch ihr Durchschnittsalter erhéht.

Die Schweiz ist seit vielen Jahren ein beliebter Arbeitsort fir internationale Pendler. Viele Arbeitsplatze,
hohere Lohne und die Starke des Schweizer Frankens, die sich in einer hoheren realen Kaufkraft nie-
derschlagt, ziehen traditionell Grenzganger aus den Nachbarlandern an. Durch seine Nahe zu ltalien ist
das Tessin eine der wichtigsten Zielregionen fur auslandische Pendler in der Schweiz. Die frontalieri
stammen vorrangig aus den Provinzen Como und Varese (Lombardei). Das 2002 in Kraft getretene
Freiziigigkeitsabkommen (FZA) zwischen der Schweiz und der Europaischen Union bildet die aktuelle
rechtliche Grundlage (vgl. Box).

Auch aus Tessiner Perspektive spielen auslandische Arbeitskréfte eine besondere Rolle auf dem Ar-
beitsmarkt: Im zweiten Quartal 2022 waren 75’795 Grenzgénger im Kanton beschaftigt, davon die
Halfte in den grenznahen Gemeinden Mendrisio, Chiasso und Stabio sowie in Lugano und Bellinzona.
Die vorwiegend italienischen Berufspendler machen etwas mehr als 30% aller Beschéftigten im Tessin
aus. Das ist der schweizweit hochste Anteil und weit Gber dem Schweizer Durchschnitt von rund 7%.
Absolut gesehen sind im Kanton Genf mit fast 100’400 noch mehr Grenzgénger tatig. Dort machen sie
aber nur ein Viertel der Beschéftigten aus. Schweizer, die im Ausland wohnen (5% aller Grenzganger
im Jahr 2019), sind dabei nicht erfasst.

Seit dem Inkrafttreten des FZA hat sich die Anzahl der Grenzgéanger im Tessin verdoppelt (vgl. Abb. 1).

schwankendes Im selben Zeitraum stieg deren Anteil an der Gesamtbeschéftigung von rund 20% auf mehr als 30%.
Wachstum Die jahrliche Zunahme im Tessin unterlag jedoch Schwankungen. Von 2004 bis und mit 2014 legte
die Anzahl der Grenzganger durchschnittlich um 5.9% pro Jahr zu. In dieser Periode profitierte das Tes-
sin unter anderem auch von einer neuen Welle von Firmenansiedlungen aus Italien, die von attraktiven
steuerlichen Rahmenbedingungen und der politischen Stabilitat angezogen wurden. Ab 2015 hat sich
der jahrliche Zuwachs dann merklich verlangsamt: Zwischen 2015 und 2019 lag er im Schnitt bei rund
2.4% und wahrend des ersten Pandemiejahres 2020 lediglich bei knapp 1% — und in einigen Quarta-
len verzeichnete er sogar negative Werte. Im Jahr 2021 stieg das Wachstum jedoch bereits wieder auf
3.1%. Neben den vielen Grenzgéngemn hat sich in den letzten Jahren auch die Zahl der temporéren
Arbeitnehmer und Entsandten, d.h. Arbeitnehmer, die wahrend eines begrenzten Zeitraums eine
Dienstleistung jenseits der Grenze erbringen, erhéht. Im Jahr 2021 waren im Tessin knapp 25’000
solche Arbeitnehmer tatig, 10 Jahre zuvor waren es knapp 19'000.
Abb. 1: Anzahl der Grenzgéanger wachst seit 2015 mode- Abb. 2: Tessiner Entwicklung &hnlich wie Schweizer
rat Durchschnitt
Grenzganger im Tessin: absolute Anzahl (Jahresdurchschnitte), Wachstum gegentiber Wachstum der Anzahl Grenzgénger in ausgewéahiten Kantonen: Index 1. Quartal
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Rechtlicher Rahmen fiir italienische Grenzganger

Im Rahmen des Freiziigigkeitsabkommens zwischen der Schweiz und der Européischen Union
(FZA) wurde der Schweizer Arbeitsmarkt fir Grenzganger schrittweise vollstandig gedffnet. Seit
2002 gilt die wochentliche (statt tagliche) Ruickkehrpflicht. 2004 wurde der Inlandervorrang ge-
genlber Arbeitnehmern aus der EU17/EFTA abgeschafft, und seit 2007 ist der Wohnort der
Grenzganger nicht mehr auf Grenzzonen (maximal 30 Kilometer von der Grenze) beschrankt.

Die Besteuerung der Grenzgénger unterliegt derzeit dem bilateralen Abkommen von 1974, wo-
nach italienische Grenzganger ausschliesslich in der Schweiz besteuert werden und 38.8% der
eingenommenen Steuern an [talien Uberwiesen werden. Ende 2020 wurde ein neues Grenz-
gangerabkommen unterzeichnet und anschliessend vom Schweizer Parlament genehmigt.
Noch fehlt die Zustimmung des italienischen Parlaments. Dieses Abkommen sieht eine Be-
steuerung in beiden Landern (mit Beseitigung der Doppelbesteuerung) sowie eine Differenzie-
rung nach Distanz des Wohnortes vor. Flr neue Grenzgéanger, die maximal 20 Kilometer von
der Grenze entfernt wohnen, soll die Schweiz kiinftig bis zu 80% der tblichen Quellensteuer
erheben konnen, wahrend Grenzgénger in Italien von einer Franchise und dem sogenannten
foreign tax credit profitieren. Jene Grenzgénger, die weiter entfernt wohnen, werden in der
Schweiz in vollem Ausmass und in ltalien unter Berticksichtigung der Franchise und des foreign
tax credit besteuert. Fiir bestehende Grenzgénger gilt eine Ubergangsregel bis 2033.

Mit der COVID-19-Pandemie mussten auch viele Grenzgénger ins Homeoffice wechseln.
Diese Arbeitsform hat grundsétzlich Folgen sowohl fir die Besteuerung als auch fir die soziale
Sicherheit dieser Arbeitskrafte. Die geltenden Regelungen wurden allerdings vorlbergehend
ausgesetzt. So wurde im Jahr 2020 die Meldepflicht jenes Einkommens, das tageweise in Ita-
lien erzielt wurde, auf unbestimmte Zeit sistiert. Im Rahmen der sozialen Sicherheit wurde die
Regelung, wonach eine Person im Wohnsitzstaat zu versichern ist, sobald ein Viertel der Tatig-
keit in diesem Staat ausgelbt wird, ab 2020 ebenfalls flexibel gehandhabt. Ab 2023 sollen
neue Regeln dafir sorgen, dass Grenzganger ein bestimmtes Ausmass im Wohnsitzstaat arbei-
ten kdénnen, ohne die Zustandigkeit zu &ndern.

Tessiner Entwicklung  Unter den fiinf Kantonen mit den héchsten Grenzgangeranteilen an der Gesamtbeschaftigung war das

schwaécher als in Wachstum Uber die vergangenen zwei Jahrzehnte in Genf und im Jura noch starker (vgl. Abb. 2). Von

Genf oder im Jura 2004 bis und mit 2014 nahmen die Grenzganger in diesen Kantonen im Schnitt um 6.8% respektive
6.5% pro Jahr zu; zwischen 2015 und 2019 um 3.3% respektive 4.3%. Wie im Tessin hat die COVID-
19 Pandemie das Wachstum der Grenzgéngerzahl auch in den Kantonen Genf und Jura kurzfristig ge-
bremst. Die Entwicklung in den Kantonen Basel-Stadt und Basel-Landschaft lag hingegen fast immer
unterhalb des Schweizer Mittels.

Dienstleistungssektor Rund zwei Drittel aller Grenzgénger im Tessin sind im tertidren Sektor beschaftigt, ein weiteres Drittel

wichtigster Bereich im sekundaren und bloss ein Bruchteil im priméren. Auf Ebene der einzelnen Branchen arbeiten die
Abb. 3: Dienstleistungssektor gewinnt an Bedeutung Abb. 4: Grenzganger werden immer alter
10 grosste Branchen: Verteilung der Grenzgénger nach Branchen, in % Grenzganger im Tessin nach Altersklasse: Index 1. Quartal 1999 = 100
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Immer mehr altere
Grenzganger

Grenzganger
weiterhin
unterdurchschnittlich
qualifiziert

Kein genereller

meisten Grenzganger in der Herstellung von Waren (22%, vgl. Abb. 3). Das entspricht rund einem Drit-
tel aller Beschaftigten in den Produktionsbranchen. Es folgt der Handel mit 16%. Etwa 12% sind frei-
beruflich oder in wissenschaftlichen und technischen Bereichen sowie in der Baubranche beschaftigt.
Die grossten Zuwachse seit 2012 wurden in der Beratung, Wirtschaftsprifung und Unternehmensfiih-
rung (+50% bis +85%) und im Bereich Information und Kommunikation (+97 %) verzeichnet. Die
grosste Abnahme liess sich in der Produktion von Textilien und Bekleidung (—21%) beobachten.

Analysiert man das Profil der Grenzgénger, l8sst sich feststellen, dass es Uber die Zeit zu einer Ver-
schiebung der Altersstruktur zugunsten &lterer Arbeitskréafte gekommen ist (vgl. Abb. 4). Von 2012 bis
2022 hat sich die Anzahl der Uber 55-Jahrigen verdoppelt, jene der 45- bis 54-Jahrigen ist um drei
Finftel gestiegen. Demgegentber ist die Anzahl Grenzgénger in den mittleren Altersklassen stabil ge-
blieben und diejenige in der jingsten Altersklasse zwischen 15 und 24 Jahren um ein Flnftel zurlickge-
gangen. Entsprechend haben die altesten Grenzgénger ihren Anteil von 11% im Jahr 2012 auf knapp
17% im Jahr 2022 erhéht. Diese Entwicklung I&sst sich zu einem gewissen Grad mit der Alterung der
bestehenden Grenzgéanger in Verbindung bringen. Dies reicht jedoch nicht aus, um den gesamten Zu-
wachs zu erkldren. In den letzten Jahren scheinen verhaltnisméssig mehr &ltere Grenzgénger als jin-
gere eine Erwerbstatigkeit im Tessin aufgenommen zu haben. Gerade die Verbesserung der Wirt-
schaftslage in ltalien nach den schwierigen Jahren der Schuldenkrise dirfte die Attraktivitat des Grenz-
gangerlebens fur jingere Generationen in den letzten Jahren zumindest teilweise geschmaélert haben.
Mittelfristig dirfte das neue Grenzgangerabkommen zwischen der Schweiz und [talien in eine &hnliche
Richtung wirken, wird das Tessin fUr italienische Arbeitnehmer aus steuerlicher Perspektive weniger
attraktiv werden.

Hinsichtlich des Bildungsprofils sind die Grenzganger trotz einer Zunahme ihres Qualifikationsniveaus in
den letzten Jahren weiterhin unterdurchschnittlich qualifiziert im Vergleich zu den Ansassigen (vgl. Abb.
5). In der Region Lugano lassen sich die gréssten Unterschiede beobachten: Unter den Grenzgéngern
hatten etwa 26% einen Hochschulabschluss, unter den Anséssigen rund 39% (2016: 19% respektive
35%). Gleichzeitig hatten 42% der Grenzganger in dieser Region und 15% der Ansassigen (2016:
51% respektive 18%) keinen sekundéren Abschluss.

Der Anstieg der Grenzgangerbeschaftigung hat im Tessin immer wieder Befiirchtungen ausgelést, die

Lohndruck fiir italienischen Pendler wiirden einheimische Erwerbstatige verdrangen. Ein Blick auf die Konjunkturzyk-

Anséssige len der vergangenen Jahre l3sst diese Behauptung als wenig stichhaltig erscheinen. Im Juli 2022 lag
die Arbeitslosigkeit im Kanton Tessin mit 2.3% lediglich 0.3 Prozentpunkte tiber dem nationalen Durch-
schnitt. Im Jahr 2005 betrug sie noch mehr als 5%. Es lassen sich auch keine allgemeinen Anzeichen
fir einen starken Lohndruck ausmachen. Geméss einer Studie der ETH Zirich und der Konjunkturfor-
schungsstelle KOF, hatte die vollstandige Arbeitsmarktéffnung fur Grenzgénger nach Einfihrung des

Abb. 5: Grenzganger sind weniger gut ausgebildet Abb. 6: Lohnunterschiede am héchsten im Tessin
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Quelle: Bundesamt fiir Statistik, Credit Suisse
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Grenzganger
tragen zur
Innovationstatigkeit
bei

FZA keinen negativen Einfluss auf die Lohne der Schweizer.” Die Ergebnisse sind robust und nicht
durch einzelne Regionen oder Industrien getrieben. Eine mogliche Erklarung dafir ist, dass wissensin-
tensive inlandische Unternehmen durch das FZA wachsen konnten und somit mehr besser bezahlte
leitende Positionen fur Inl&nder entstanden sind. Die Tessiner Léhne liegen zwar nach wie vor unter
dem Landesmittel (vgl. Abb. 6). Diese Differenz bestand aber bereits vor der Umsetzung des FZA und
lasst sich mit strukturellen Unterschieden in der Branchenstruktur und dem Bildungsniveau der Erwerb-
statigen erklaren. Grenzganger verdienen hingegen im Kanton Tessin am wenigsten verglichen mit an-
deren Regionen der Schweiz, und die Abweichung zum Lohnniveau der Anséssigen ist im Tessin am
grossten.

In der &ffentlichen Diskussion geht manchmal vergessen, dass auslandische Arbeitskrafte auch einen
positiven Beitrag hinsichtlich der Innovationstatigkeit leisten. Aus einer Studie des Center for Internatio-
nal Economics and Business (CIEB) der Universitat Basel, welche Patente von Unternehmen mit Do-
mizil in der Schweiz ausgewertet hat, die zwischen 1990 und 2015 beim amerikanischen oder européi-
schen Patentamt registriert worden sind, geht hervor, dass im Jahr 2015 rund 10% aller Schweizer
Patente von Grenzgangern entwickelt wurden. Besonders stark tragen die Grenzgénger in der Nord-
westschweiz zur Innovationstatigkeit bei. Rund ein Viertel der registrierten Patente stammt von Grenz-
gangern. Im Tessin liegt der Grenzgéngeranteil bei Patententwicklungen seit der Jahrtausendwende
zwischen 10% und 20%. Diese Ergebnisse deuten darauf hin, dass der Wissensaustausch zwischen
Einheimischen und ltalienemn ein wesentlicher Faktor flr Innovationen im Kanton ist.

"Beerli, Ruffner, Siegenthaler, & Peri (2021). The Abolition of Immigration Restrictions and the Performance of Firms and
Workers: Evidence from Switzerland. American Economic Review, 111 (3): 976-1012.
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Tourismus

Schweizer Touristen haben das
Tessin wiederentdeckt

Deutlich weniger
Ubernachtungen in
der Schweiz wahrend
der Pandemie

Die Tourismus-
branche im Tessin
erholte sich rasch

Die Pandemie hat in der Schweizer Tourismusbranche ihre Spuren hinterlassen. Im Un-
terschied zu den meisten anderen Kantonen konnte das Tessin im Jahr 2021 bereits
wieder deutlich mehr Ubernachtungen verzeichnen als 2019, vor allem dank einer deut-
lich erh6hten Nachfrage vonseiten Schweizer Touristen. Jiingst hat der Kanton die
Schraube bei Airbnb angezogen, um die Gleichbehandlung von Airbnb und den klassi-
schen Anbietern sicherzustellen.

Die pandemiebedingten Einschrankungen im 6ffentlichen Leben hatten weitreichende Folgen fur
die gesamte Schweizer Volkswirtschaft. Doch kaum eine Branche versplrte die Einschrankungen
derart stark wie der Tourismus. Im ersten Pandemiejahr 2020 wurden geméass Beherbergungssta-
tistik des Bundesamts fiir Statistik (HESTA) schweizweit rund 35% weniger Ubemachtungen in
Hotels und hotelahnlichen Betrieben registriert als 2019.8 Zwar schlug im vergangenen Jahr ge-
genulber der Vorkrisenperiode noch ein Minus von 19% bei den Logiernachten zu Buche, mit der
fortschreitenden Impfkampagne wurden jedoch insgesamt wieder mehr Ubemachtungen verbucht
als 2020. Der Aufwartstrend setzte sich auch im Jahr 2022 fort: Trotz der schnellen Verbreitung
der COVID-19-Variante Omikron wurden in allen Schweizer Grossregionen wieder deutlich mehr
Ubernachtungen erfasst als im selben Zeitraum im Jahr 2021 — nichtsdestotrotz wurde das Vorkri-
senniveau bisher noch nicht erreicht (vgl. Abb. 1).

Nicht alle Tourismusregionen wurden in den Pandemiejahren 2020 und 2021 gleichermassen von
der Pandemie und den Einschrankungen betroffen. Die erste Coronawelle schwappte im Friihjahr
2020 von ltalien in die Schweiz Uber, und das Tessin war aufgrund seiner geografischen Lage der
erste Kanton, der die volle Wucht der Pandemie zu spiren bekam. Angesichts der rasanten Ver-
breitung von COVID-19 sah sich der Kanton bereits im Marz 2020 gezwungen, den Notstand
auszurufen und strenge Sofortmassnahmen zu ergreifen. Infolgedessen sank im 1. Quartal 2020

Abb. 1: Kehrtwende im Tessiner Tourismus im 3.Quartal Abb. 2: Stadt-Land-Gefélle bei Logierndchten im Tessin
2020

Veranderung der Anzahl Logiernachte vom 1. Quartal 2020 bis zum 2. Quartal 2022 Veranderung der Anzahl Logiernachte in den Jahren 2020 und 2021 im Vergleich zu
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schaftsregion Mesolcina angehért Quelle: Bundesamt fiir Statistik, Credit Suisse

8 Die Beherbergungsstatistik (HESTA) beruht auf Daten aller Betriebe mit hoteldhnlichen Dienstleistungen. Diese kénnen
neben Hotels und Kurbetrieben auch entsprechende Gruppenunterkiinfte, Jugendherbergen, Campingplatze und Ferien-
wohnungen beinhalten. Die Parahotelleriestatistik (PASTA) beruht auf einer Erhebung aller anderen Beherbergungen ohne
ebendiesen hoteldhnlichen Charakter: Ferienwohnungen (Kriterium: mindestens drei Monate pro Jahr auf dem Markt an-
geboten), Kollektivunterkiinfte (Gruppenunterkinfte, Jugendherbergen ohne Services) und Campingplétze. Die HESTA-
Daten zur Parahotellerie bilden also eine Teilmenge der gesamten Parahotellerie ab.
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Stadt-Land-Gefalle
bei den
Logiernachten

Besonders im Tessin
haben Inlandtouristen
die Tourismus-
branche gestutzt

die Anzahl der Logiernéchte um 25% gegeniiber dem Vorjahresquartal — der stérkste Riickgang
unter den Schweizer Tourismusregionen (vgl. Abb. 1). Mit einer deutlichen Stabilisierung der epi-
demiologischen Lage und einer Werbeoffensive seitens Ticino Turismo setzte im dritten Quar-

tal 2020 bereits eine Kehrtwende ein, sodass unter dem Strich firr das gesamte Jahr ein Rick-
gang von nur 11% gegenuber 2019 registriert wurde. Diese positive Entwicklung setzte sich auch
im Jahr 2021 fort: Im Tessin stieg die Anzahl Ubernachtungen um 41% im Vergleich zum Vorkri-
senniveau. Diese deutliche Zunahme im Jahr 2021 entspricht sogar dem Spitzenwert unter den
26 Kantonen. Zahlen fur das erste Halbjahr 2022 zeigen nun einen Riickgang der Logiernachte
von 20.3% im Vergleich zur Vorjahresperiode. Dieses Resultat ist nicht tiberraschend, war 2021
doch ein Ausnahmejahr. Der Vergleich mit 2019 zeigt jedoch, dass der Kanton Tessin weiterhin
von einer positiven Dynamik profitiert. Mit einem Plus von 24.6% gegeniiber 2019 z&hlt das Tes-
sin zusammen mit Neuenburg zu den Kantonen mit der besten Bilanz.

Eine Analyse auf Gemeindeebene offenbart, dass die Tourismusbranche in den stadtisch geprag-
ten Tessiner Gemeinden im Durschnitt starker unter der Krise gelitten hat beziehungsweise weni-
ger stark von der darauffolgenden Erholung profitieren konnte als in Gemeinden mit einem landli-
cheren Charakter (vgl. Abb. 2). Stadtische Gemeinden wie Lugano, Bellinzona und Locarno ver-
buchten im Jahr 2020 einen Riickgang und im Jahr 2021 einen im innerkantonalen Vergleich un-
terdurchschnittlichen Anstieg bei den Logiemnéachten. Gleichzeitig boomte die Tourismusbranche in
landlichen Gemeinden wie zum Beispiel Avegno Gordevio und Verzasca regelrecht. Dieses Stadt-
Land-Gefalle bei den Logiernachten wurde auch auf Schweizer Ebene beobachtet: Hotels und
hotelahnliche Betriebe in stadtischen Kantonen wie ZUrich verzeichneten wahrend der Pandemie
die starksten Einbussen. Diese Divergenz dUrfte einerseits auf den Wegfall vieler Geschaftsreisen-
den zurlickzufiihren sein, da diese insbesondere in den Stidten eine wichtige Stlitze der Touris-
musbranche darstellen. Andererseits dirften viele in- und auslandische Freizeittouristen wahrend
der Pandemie auf Stadtetrips verzichtet haben, weil stadtische Gegenden nicht selten mit erhéh-
ten Infektionsrisiken assoziiert wurden und dariber hinaus kulturelle Betriebe, die sich typischer-
weise in urbanen Gebieten konzentrieren, temporar schliessen mussten.

Indes zeigte sich im Tessin, dass das positive Ergebnis in der Tourismusbranche auf die erhdhte
Nachfrage vonseiten Inlandtouristen zurlickzufihren war, die den starken Rickgang bei den aus-
landischen Touristen im Jahr 2020 teilweise kompensieren und im Jahr 2021 mehr als nur wett-
machen konnten (vgl. Abb. 3). Zweifellos haben die hohe Impfbereitschaft der Tessiner und das
mediterrane Klima — besonders im regenreichen Sommer 2021 auf der Alpennordseite - viele hei-
mische Touristen in die Sonnenstube der Schweiz gelockt. Dazu beigetragen haben auch einge-
schrénkte Mdglichkeiten und Unsicherheiten im Zusammenhang mit Auslandreisen, wodurch sich
viele Schweizer Touristen fur Ferien im eigenen Land entschieden haben. Die Inlandtouristen ha-
ben sich somit seit dem Ausbrauch des COVID-19-Virus zur wichtigsten Stiitze der Schweizer und
insbesondere der Tessiner Tourismusbranche entwickelt. Wahrend Inlandtouristen im Jahr 2019
schweizweit mit 47% nur knapp die Halfte der Géste in Hotels und hoteléhnlichen Betrieben aus-
machten, stieg ihr Anteil im Jahr 2021 auf rund 73% (vgl. Abb. 4). Im Tessin waren Schweizer
Touristen bereits vor der Krise fiir eine deutliche Mehrheit der Ubernachtungen verantwortlich, und

Abb. 3: Schweizer Touristen stiitzten Tourismus

Veranderung der Anzahl Logierndchte 2020 und 2021 im Vergleich zu 2019, alle
HESTA-Beherbergungsstatten, nach Herkunft der Touristen und Grossregionen, in %
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Abb. 4: Steigender Anteil an Inlandtouristen

Verteilung der Logiernachte 2019 und 2021, alle HESTA-Beherbergungsstétten, nach
Herkunft der Touristen und Grossregionen, in %
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Parahotellerie als
Gewinner der Krise

Vorteile von autarken
Beherbergungs-
formen

Die Pandemie
bedeutet auch fir
Airbnb ein herber
Riickschlag, ...

... doch vor der Krise
gab es eine starke
Zunahme von Airbnb-
Objekten im Tessin

die Pandemie hat deren Anteil noch weiter erhdht: Wahrend im Jahr 2019 rund zwei Drittel aller
Gaste in Hotels und hoteldhnlichen Betrieben Inlander waren, stieg deren Anteil im Jahr 2021 auf
Uber 80%. Die starke Ausrichtung der Tessiner Tourismusbranche auf heimische Touristen erwies
sich wahrend der Krise als ein entscheidender Vorteil.

Die Tourismusstrome unterscheiden sich allerdings nicht nur hinsichtlich der Herkunft der Touris-
ten, sondern auch hinsichtlich der Beherbergungsform. Im Tessin entfielen vor der Pandemie rund
27% aller Logiernachte in hotelahnlichen Betrieben auf die Parahotellerie (Ferienwohnungen,
Gruppenunterkiinfte, Jugendherbergen, Camping). Zwei Jahre spéter wurden im Kanton rund ein
Drittel aller Ubermachtungen in der Parahotellerie verbucht, wobei die Zunahme primér auf die er-
héhte Beliebtheit von Ubernachtungen auf Campingplétzen zuriickzufiihren war. Es scheint, als ob
das Tessin viele Wanderbegeisterte in die Region locken konnte, die auf Campingplétzen abseits
der urbanen Zentren Erholung suchten. Ein &hnliches Muster war auch gesamtschweizerisch in
allen anderen Grossregionen zu beobachten.

Insgesamt hat die Parahotellerie im Vergleich zu anderen Beherbergungsformen wie z.B. Hotels
weniger stark unter der Pandemie gelitten und die Anzahl Logiernachte insbesondere im Jahr
2021 deutlich steigern konnen (vgl. Abb. 5). Die starkere Nachfrage nach diesen Tourismusarten
lasst sich einerseits damit erklaren, dass die Verpflegung in autarken Beherbergungsformen ange-
sichts der Beschrénkungen im Gastronomiebereich einfacher war. Andererseits lassen sich in sol-
chen Beherbergungsarten die Kontakte zu fremden Reisegruppen einfacher beschranken. Aber-
mals profitierten insbesondere Betriebe in Ferienregionen, wahrend der stadtische Tourismus auch
bei autarken Beherbergungsformen insgesamt einen Rickgang hinnehmen musste.

Eine weitere Beherbergungsmaglichkeit, die sich hierzulande zunehmender Beliebtheit erfreut, ist
Airbnb. Ahnlich wie andere Beherbergungsformen hatte Airbnb wahrend der Pandemie mit einem
Rickgang bei den gebuchten Objekten zu kdmpfen. Die Anzahl gebuchter Airbnb-Objekte ging im
Jahr 2020 im Vergleich zu 2019 schweizweit um zirka 16% zurlick. Zwar setzte im Jahr 2021
eine Erholung ein, doch insgesamt wurden nach wie vor 12% weniger Airbnb-Objekte gebucht als
zur Vorkrisenzeit. Im Tessin wurden im Jahr 2020 ebenfalls sinkende Buchungszahlen bei Airbnb
verzeichnet (=13%), doch im darauffolgenden Jahr setzte eine Kehrtwende ein: 2021 wurden
15% mehr Airbnb-Objekte gebucht als 2019.

Obschon die pandemiebedingten Einschrankungen auch fir Airbnb ein herber Riickschlag waren,
sollten die jlingsten Einbussen nicht dariiber hinwegtauschen, dass der Pandemie ein regelrechter
Siegeszug vorangegangen war und sich die Zwischenbilanz bis heute sehen lasst. Die 2008 ge-
grindete Buchungsplattform zahite im Mérz 2015 schweizweit rund 3000 Objekte, sieben Jahre
spater hat sich diese Zahl auf knapp 26’300 Objekte erhoht. Trotz des Rickgangs wahrend der
Pandemie entspricht dies mehr als einer Verachtfachung. Von diesen Objekten befanden sich im
Marz 2022 fast 2400 im Tessin (vgl. Abb. 6). Damit beheimatet das Tessin nach anderen typi-
schen Ferienregionen wie Wallis, Bern und Graublinden am viertmeisten Airbnb-Objekte.

Abb. 5: Parahotellerie als Gewinner in der COVID-19-

Krise

Veranderung der Anzahl Logiernachte 2020 und 2021 im Vergleich zu 2019, HESTA-

Abb. 6: Grosse Prasenz von Airbnb im Tessin

Anzahl gelisteter Airbnb-Objekte, Mérz des jeweiligen Jahres
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Hohe Prasenz von
Airbnb im Tessin

Airbnb als ernst zu
nehmende
Konkurrenz fiir
Hotels im Tessin

Gleich lange Spiesse

fur Hotelbetreiber
und Airbnb-
Gastgeber

Voriibergehende
Trendwende oder
nachhaltige
Entwicklung?

Weshalb derart viele Airbnb-Objekte im Tessin zu finden sind, durfte unterschiedliche Griinde ha-
ben. Ein zentraler Aspekt ist aber die hohe Konzentration an Ferien- und Zweitwohnungen, die
sich flr eine Nutzung auf Airbnb geradezu anbieten. Privatbesitzer, welche die Wohnung selbst
oder nur selten nutzen, aber auch professionelle Vermieter kénnen dank Airbnb zusétzliche Ein-
nahmen generieren. Abbildung 7 zeigt, dass Kantone mit einer hohen Dichte an Zweitwohnungen
tendenziell auch eine hohe Konzentration an Airbnb-Objekten aufweisen.

Welche Bedeutung Airbnb fir den Tourismus im Tessin hat, zeigt ein Vergleich der Airbnb-Auf-
nahmekapazitdten mit dem gesamten Bettenangebot in Hotels vor Ort. Im Mérz 2022 entsprach
die Aufnahmekapazitat von Airbnb in der Schweiz rund 40% des gesamten Bettenangebots in der
Hotellerie (vgl. Abb. 8). Das Tessin liegt mit 58% deutlich Uber diesem Niveau. Diese alternative
Beherbergungsform stellt daher eine Konkurrenz fir die klassische Hotellerie dar. Nach einem
zwischenzeitlichen Ruckgang zu Pandemiebeginn ist dieses Verhaltnis im Tessin zwischen Mérz
2021 und Marz 2022 jiingst wieder angestiegen — und zwar als einzige Region in der Schweiz.

Die in die Hohe schnellenden Buchungszahlen auf Airbnb rufen zunehmend auch kritische Stim-
men auf den Plan, die Verdrangungseffekte und steigende Preise auf dem Wohnungsmarkt be-
flrchten. Zudem gelten fur Airbnb-Gastgeber nicht die gleichen Auflagen wie fir Hotelbesitzer,
wodurch es zu Wettbewerbsverzerrungen kommen kann. Einige Kantone haben deshalb reagiert
und Massnahmen ergriffen. Kantone wie Genf oder Bern versuchen die kommerzielle Weiterver-
mietung von Wohnungen durch Verbote einzuschranken. Eine solche Beschrénkung des Vermie-
tungsangebots steht im Tessin derzeit nicht zur Diskussion. Stattdessen missen die Vermieter
von Airbnb-Objekten bei jeder Buchung eines Aufenthalts eine Kurtaxe pro Person und Ubernach-
tung an die regionale Tourismusorganisation entrichten. Damit dieser Prozess in geregelten Bah-
nen verlauft, hat der Kanton im Februar 2022 eine eigene Onlineplattform in Betrieb genommen,
wo sich Vermieter privater Unterkinfte registrieren missen, damit die regionalen Tourismusorga-
nisationen und die Gemeinden die Eintrdge Uberpriifen und Uber die Plattform die Aufenthaltstaxe
einziehen kénnen. Diese Massnahme hat zum Ziel, die Gleichbehandlung von Anbietern von priva-
ten Unterkinften und Hotelbesitzern in Bezug auf die geltenden Auflagen sicherzustellen.

Zusammenfassend gilt es festzuhalten, dass die jiingsten Rekordwerte mit insgesamt 4.4 Millio-
nen Logiernédchten im Jahr 2021 keineswegs eine Selbstverstandlichkeit sind, insbesondere weil
im Jahrzehnt vor der Pandemie kontinuierlich weniger Ubernachtungen in Tessiner Hotels und ho-
telahnlichen Betrieben registriert wurden: Wahrend der Stidkanton im Jahr 2009 rund 3.7 Millio-
nen Logiernichte zihlte, waren es 2019 noch gerade 3.1 Millionen Ubernachtungen. Es bleibt
also abzuwarten, ob sich die jlingsten Entwicklungen als vortibergehende Trendwende entpuppen
oder ob das Tessin von einer dauerhaft erhdhten Nachfrage profitieren kann. Vor dem Hinter-
grund der durch die Pandemie eingeleiteten Veranderungen von Gesellschaft und Arbeitswelt ste-
hen die Vorzeichen fir die Tessiner Tourismusbranche gut. Die verbesserte Erreichbarkeit nach
der Eroffnung der Neuen Eisenbahn-Alpentransversale (NEAT) erhéht ebenfalls die Attraktivitat

Abb. 7: Ferienresidenzen bieten sich fiir Nutzung auf

Airbnb an

X-Achse: Verhéltnis Zweitwohnungen (2022) zu Wohnungen* (2022); Y-Achse: Ver-
haltnis Airbnb-Objekte (Mérz 2022) zu Wohnungen* (2022); nach Kantonen, in %
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Quelle: Walliser Tourismus Observatorium, Credit Suisse
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des Kantons. In den kommenden Jahren wird es wichtig sein, diejenigen Touristen, die den Kan-
ton neu oder wiederentdeckt haben, zu Stammkundschaft zu entwickeln, nicht zuletzt durch at-
traktive Angebote, die auch in der Wintersaison funktionieren. Das vermehrte Umwerben ausléndi-
scher Touristen dirfte vor dem Hintergrund des erstarkten Schweizer Franken allerdings zurzeit
ein anspruchsvolles Unterfangen sein.
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Finanzielle Wohnattraktivitat

Vorteile fir Familien

Klassische
Vergleiche der
finanziellen
Wohnattraktivitat
unzureichend

Wie viel bleibt am
Ende fiir den Konsum
tbrig?

Tessin mit Giber-
durchschnittlich
hoher finanzieller
Wohnattraktivitat, ...

Das Tessin weist eine liberdurchschnittlich hohe finanzielle Wohnattraktivitat auf.
Besonders fiir Familien mit Kindern bietet der Kanton dank relativ tiefen Kosten fiir die
familienerganzende Kinderbetreuung glinstige Lebensbedingungen.

Die Wahl des Wohnorts ist ohne jeden Zweifel einer der wichtigsten Entscheide im Leben. Viele
Selektionskriterien kommen zum Tragen: Neben der Wohnlage und dem Infrastrukturangebot, der
Verfugbarkeit passender Wohnobjekte, emotionalen Kriterien und der Verbundenheit mit einem
bestimmten Ort spielen auch finanzielle Faktoren eine entscheidende Rolle. Wer lediglich die steu-
erliche Belastung vergleicht, berlcksichtigt allerdings nicht, dass hohe Immobilienpreise in steuer-
lich glinstigen Regionen die Steuerersparnis weitgehend ausgleichen kdnnen. Zudem wirken sich
auch regionale Unterschiede in anderen Ausgabenkategorien wie Krankenversicherungsprémien
und Kosten fir den Arbeitsweg auf das Haushaltsbudget aus.

Um die finanzielle Wohnattraktivitat der Schweizer Kantone und Gemeinden anhand quantitativer
Kriterien zu beurteilen, nutzen wir das Konzept des frei verfligbaren Einkommens® (fur weitere De-
tails vgl. Box auf S. 38). Wir beantworten also folgende Frage: Wie viel bleibt nach Abzug aller ob-
ligatorischen Abgaben (Steuern, Sozialabgaben, Krankenversicherung), der Fixkosten fiir Wohnen
sowie von allfdlligen Mobilitats- und Kinderbetreuungskosten vom Haushaltseinkommen fir den
Konsum oder zum Sparen Ubrig? Der RDI-Indikator (Regional Disposable Income) fasst die ent-
sprechenden Ergebnisse fir verschiedene Haushaltstypen des breiten Mittelstands zusammen.
Positive Werte kennzeichnen dabei ein Uber dem Schweizer Mittel liegendes frei verfligbares Ein-
kommen, negative Werte entsprechend ein unterdurchschnittliches Niveau.

Der Durchschnittshaushalt lebt im Kanton Appenzell Innerrhoden am giinstigsten, gefolgt von Uri
und Glarus (vgl. Abb. 1). Zu den Kantonen, deren finanzielle Wohnattraktivitat tber dem nationa-
len Durchschnitt liegt, gehért auch das Tessin. Relativ niedrige Fixkosten und obligatorische Abga-
ben, die leicht unter dem Schweizer Durchschnitt liegen, verhelfen dem Kanton stdlich der Alpen
zu einer Platzierung im oberen Mittelfeld der kantonalen Rangliste (Rang 10). Im Allgemeinen
schneiden kleinere landliche Kantone im schweizweiten Vergleich besser ab als stadtisch geprégte
Gebiete, wo hohe Wohnkosten, nicht selten gepaart mit hohen Krankenversicherungsprémien,
das Leben fur Durchschnittshaushalte verteuern.

Abb. 1: Landliche Kantone bieten Vorteile

Synthetischer Indikator des verfigbaren Einkommens (RDI), CH = O; alle Haushaltsty-
pen, unter Berticksichtigung der Kosten fiir berufsbedingte Mobilitat sowie familiener-

géanzende Kinderbetreuung, 2021

3.0

Abb. 2: Kanton Tessin besonders attraktiv fiir Familien

Synthetischer Indikator des verfligbaren Einkommens (RDI), CH = O; Ehepaar mit zwei
Kindern; unter Berticksichtigung der Kosten fiir berufsbedingte Mobilitat sowie fami-
lienergénzende Kinderbetreuung an zwei Tagen pro Woche, 2021

3.0

-3.0

-3.0

-4.0

-4.0

Quelle: Credit Suisse

Quelle: Credit Suisse

9 Vgl. Credit Suisse (2021), Finanzielle Wohnattraktivitdt — Hier lebt es sich am giinstigsten. Download via credit-
suisse.com/rdi.
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... insbesondere fiir
Familien mit Kindern

Tiefe Kinder-
betreuungskosten
als komparativer
Vorteil

Grosse Unterschiede
zwischen den
Gemeinden bei der
Wohnattraktivitat

Der Indikator des frei verfligbaren Einkommens

Mit dem von der Credit Suisse entwickelten RDI-Indikator (Regional Disposable Income) Iasst
sich die finanzielle Wohnattraktivitit der Schweizer Kantone und Gemeinden anhand quantitati-
ver Kriterien bewerten. Das frei verfligbare Einkommen eines Haushalts wird ausgehend vom
Bruttoeinkommen berechnet. Dieses besteht aus der Summe der Erwerbs- beziehungsweise
Renteneinkommen, dem Vermdgensertrag und dem Transfereinkommen aus staatlichen Um-
verteilungssystemen. Nach Abzug der obligatorischen Abgaben wie Einkommens- und Vermo-
gensteuer, Sozialabgaben und Prédmien der obligatorischen Krankenversicherung ergibt sich
das verflgbare Einkommen. Fir die Bestimmung des frei verfiigbaren Einkommens werden
schliesslich die Kosten fiir Wohnen (Miete oder Wohneigentum), Nebenkosten, Wasser-, Ab-
wasser- und Kehrichtkosten, Strom- und Energiekosten sowie je nach Haushalt Kosten fiir die
berufsbedingte Mobilitat und die institutionelle Kinderbetreuung abgezogen. Das frei verfigbare
Einkommen entspricht somit dem Betrag, der den Haushalten tatsachlich fir den Konsum oder
zum Sparen Ubrig bleibt.

Beim RDI-Indikator werden vier Haushaltstypen betrachtet: alleinlebende Personen (Singles),
Ehepaare ohne Kinder, Ehepaare mit zwei Kindern sowie Rentnerehepaare. Fir jeden Haus-
haltstyp wird eine Vielzahl von Merkmalen bericksichtigt — von unterschiedlichen Einkommens-
und Vermdégenssituationen Uber verschiedene Wohntypen bis hin zum Pendelverhalten. Bei
Haushalten mit Kindern gibt es zusétzlich die Option der Inanspruchnahme familienerganzender
Kinderbetreuung. Insgesamt resultieren aus den verschiedenen Kombinationen tiber 120’000
Falltypen.

Der RDI-Indikator basiert auf einer Vielzahl unterschiedlicher Haushaltstypen. Diese Zusammen-
fassung bietet zwar einen Gesamtiberblick der finanziellen Wohnattraktivitat fir den breiten Mittel-
stand, verschiedene Kostenfaktoren fallen jedoch je nach Haushaltstyp unterschiedlich aus. Eine
Analyse nach Haushaltstyp zeigt, dass der Kanton Tessin fur Familien mit Kindern besonders at-
traktiv ist. In diesem Vergleich berticksichtigen wir fir Familien relevante steuerliche Parameter,
Familienzulagen und Kinderbetreuungskosten. Diese kénnen je nach Wohnort, den finanziellen
Verhéltnissen der Familie und den Subventionen der 6ffentlichen Hand sehr unterschiedlich aus-
fallen.

Laut RDI-Ranking fur diesen Haushaltstyp bietet das Tessin gemessen am frei verfligbaren Ein-
kommen fir Familien mit Kindern die viertglnstigsten Lebensbedingungen in der Schweiz, nach
den Kantonen Wallis, Schaffhausen und Jura (vgl. Abb. 2). Dies ist unter anderem darauf zuriick-
zuflihren, dass die Betreuung in einer Kindertagesstatte (Kita) fir Kinder im Vorschulalter im Tes-
sin deutlich preiswerter ist als im Schweizer Mittel. Gemass unserem Indikator der Kinderbetreu-
ungskosten ist ein Kitaplatz lediglich in den Kantonen Genf, Neuenburg und Wallis glinstiger als
im Tessin.™®

Die meisten Komponenten der finanziellen Wohnattraktivitat werden entweder von lokal admi-
nistrierten Preisen tangiert oder stellen Guter von lokal abgegrenzten Markten dar. Die Attraktivitat
kann daher von Gemeinde zu Gemeinde stark schwanken (vgl. Abb. 3). Aufgrund dieser Unter-
schiede er6ffnen sich zwischen den Gemeinden der verschiedenen Kantone, aber auch innerhalb
eines Kantons Méglichkeiten zur Optimierung des eigenen Wohnorts, vor allem zwischen Agglo-
merationen und Zentren oder landlichen und suburbanen Gemeinden. Trotz hdheren Pendelkosten
kann ein Umzug in eine andere Gemeinde den Haushalten deutliche Einsparungen erméglichen
(vgl. Beispiele auf S. 39). Im Kanton Tessin hat die Eréffnung des Ceneri-Basistunnels in diesem
Zusammenhang zu einer neuen Ausgangslage geflhrt, ist es doch mittlerweile einfacher, sich zwi-
schen den einzelnen Regionen zu bewegen. Die Zugfahrt zwischen Bellinzona und Lugano hat
sich von 30 auf 15 Minuten, diejenige zwischen Locarno und Lugano von 50 auf 30 Minuten ver-
ringert.

10 Der Indikator bildet die Kinderbetreuungskosten (inkl. Verpflegung und allfalliger Subventionen) fiir ein Ehepaar mit zwei
Kindern im Vorschulalter ab, die zwei Tage pro Woche eine Kindertagesstatte besuchen, aggregiert Uber alle Gemeinden
der Schweiz und verschiedene Einkommens-, Vermégens-, Wohn- und Pendeltypen hinweg. Fir weitere Details zur Be-
rechnung der Betreuungskosten, vgl. Credit Suisse (2021), So viel kostet ein Kitaplatz in der Schweiz — Kinderbetreuungs-
kosten im regionalen Vergleich.
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Mehr Optimierungs- Die Verbreitung von Homeoffice als Folge der Pandemie dirfte diese zusatzlichen Optimie-

optionen beim rungsoptionen noch attraktiver machen. Wer nicht téglich pendeln muss, ist bereit, auch etwas
Wohnort dank langere Strecken zurlickzulegen. Fir Haushalte, die einen glinstigeren Wohnort suchen, eréffnen
Homeoffice sich aus Sicht der finanziellen Wohnattraktivitdt daher neue Moglichkeiten, wie zum Beispiel der

Erwerb eines sonst unerschwinglichen Eigenheims. Verschiedene Indikatoren des Wohnungs-
markts — Suchabonnemente, Leerstdnde oder Insertionsdauer — bestatigen schon heute eine Er-
weiterung des Suchradius und eine Verlagerung der Nachfrage auf weniger zentrale Standorte
und gréssere Wohnungen (vgl. Kapitel ab S. 48). Dank verbesserter Mobilitat auf der Nord-Stid-
Achse nach der Er6ffnung des Gotthard-Basistunnels kdnnte das Tessin in diesem Zusammen-
hang auch fur Personen interessant werden, die ihren Arbeitsplatz nérdlich der Alpen haben, je-
doch nicht taglich pendeln missen.

Abb. 3: Abseits der Zentren wird das Leben giinstiger

Synthetischer Indikator des verfligbaren Einkommens (RDI), pro Gemeinde, CH = 0; alle Haushaltstypen, unter Berlicksichtigung der Kos-
ten fur berufsbedingte Mobilitéat sowie familienergénzende Kinderbetreuung, 2021
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Quelle: Credit Suisse, Geostat
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Finanzielle Wohnattraktivitat

Optimierung des Wohnorts

Modellhaushalt

Fur die Berechnung der potenziellen Einsparungen beim
Umzug in eine andere Wohngemeinde nehmen wir das Fall-
beispiel eines erwerbstatigen Ehepaars mit zwei Kindemn, die
zwei Tage pro Woche eine Kindertagesstatte besuchen. Die
Familie wohnt in einer Eigentumswohnung mit mittlerem
Ausbaustandard und arbeitet in der gleichen Gemeinde. Das
Nettovermdgen des Paares betragt CHF 200’000, das ge-
meinsame Bruttoerwerbseinkommen CHF 110’000 pro
Jahr. Wir betrachten die Optimierungsmdéglichkeiten ausge-
hend von Lugano sowie Bellinzona.

Familie mit zwei Kindern

A Anzahl Erwerbstatige: 2

) Erwerbseinkommen: CHF 110’000

X Vermogen: CHF 200000

Q Stockwerkeigentum, Ausbaustandard mittel

- Pendeln mit OV/Auto ins nichste Mittelzentrum
ﬁ Zwei Kinder, je zwei Tage pro Woche in einer

Kindertagesstatte betreut

Quelle: Credit Suisse

Lugano

Wohnt und arbeitet das betrachtete Ehepaar in Lugano, be-
tragt das frei verfugbare Einkommen CHF 42'600 pro Jahr.
Mit einem Wohnsitz in Arbedo-Castione kdnnte das Paar pro
Jahr CHF 6’000 sparen, wenn es flr das Pendeln nach
Lugano o&ffentliche Verkehrsmittel wahlt. Kommt das Auto
zum Einsatz, ergibt sich keine Einsparung gegentber einem
Wohnsitz in Lugano. Auch ein Umzug nach Locarno wirde
sich nicht lohnen. Bei einem Umzug nach Riva San Vitale
wlrde das verflgbare Einkommen je nach gewahltem Ver-
kehrsmittel hingegen um rund CHF 7'000 (6ffentliche Ver-
kehrsmittel) beziehungsweise 4’000 (Auto) pro Jahr steigen.
Ein Umzug in die Gemeinde Cademario wirde Einsparungen
von CHF 10’000 beziehungsweise 8’000 erméglichen.

Abb. 1: Attraktive Wohnorte in der Agglomeration

Frei verfiigbares Einkommen: jahrliche Einsparungen im Vergleich zum Wohnort
Lugano, in 1000 CHF

Locarno

10

Cademarig, Sorengo

Arogno 5 Vezia

Monteceneri Bellinzona

Coldrerio Arbedo-Castione

Morbio Inferiore Capriasca

Mendrisio
Caslano

Riva San Vitale
Agno

——Pendelweg mit OV —-Pendelweg mit Auto

Quelle: Credit Suisse

Bellinzona

Wenn das betrachtete Ehepaar in Bellinzona wohnt und ar-
beitet, betragt das frei verfugbare Einkommen CHF 48'400.
Ein Umzug nach Minusio, Locarno oder Losone lohnt sich
fir die Familie nicht. Das frei verfigbare Einkommen wiirde
in diesen Gemeinden tiefer ausfallen. Mit einem Wohnsitz in
Pollegio kénnte das Paar pro Jahr jedoch je nach gewahltem
Verkehrsmittel fir den Pendelweg nach Bellinzona CHF
8'000 (sffentliche Verkehrsmittel) beziehungsweise CHF
3'000 (Auto) sparen. Noch hoher wiirde die Ersparnis mit
einem Umzug in die Bindner Nachbarregion Mesolcina nach
San Vittore (CHF 9’000 beziehungsweise 7’000) oder nach
Bodio (CHF 10’000 beziehungsweise 5'000) ausfallen.

Abb. 2: In Bellinzona arbeiten, in der Mesolcina wohnen

Frei verfiigbares Einkommen: jahrliche Einsparungen im Vergleich zum Wohnort Bel-
linzona, in 1000 CHF

Minusio
Airolo_1® Locarmno
10
Bodio Losone
Lostallo (GR) Arbedo-Castione
Faido Lumino
San Vittore (GR) Cadenazzo
Roveredo (GR) Monteceneri
Pollegio Riviera

——Pendelweg mit OV —=-Pendelweg mit Auto

Quelle: Credit Suisse
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Bevolkerung und Migration

Ein Kanton im demografischen
Niedergang?

Abschwéchung
der Bevélkerungs-
dynamik seit der
Jahrtausendwende

Wenig Geburten
und Einbruch der
Zuwanderung haben
zu Bevoélkerungs-
riickgang gefihrt

Fortgeschrittene
demografische
Alterung

Seit der Jahrtausendwende hat das Tessin eine graduelle Abschwéachung der
Bevolkerungsdynamik erlebt, die sogar zu negativen Wachstumsraten gefiihrt hat.
Neben einem hohen Alterungsgrad und wenig Geburten war der Einbruch der
internationalen Zuwanderung dafir verantwortlich. Jiingste Zahlen deuten jedoch auf
eine leichte Erholung hin.

Nach einem langen Zyklus starken Bevdlkerungswachstums hat sich die Bevélkerungsdynamik im
Kanton Tessin seit der Jahrtausendwende graduell abgeschwécht. Die Entkoppelung von der Ent-
wicklung auf nationaler Ebene wurde 2015 besonders deutlich, als sich das Bevélkerungswachs-
tum von 1.1% auf 0.5% halbierte (vgl. Abb. 1). Im Jahr 2017 erfolgte dann der Ubergang zu ne-
gativen Wachstumsraten. Bis 2020 hat der Kanton sudlich der Alpen Jahr fir Jahr im Durch-
schnitt iber 900 Einwohner verloren.

Ein Blick auf die Treiber des Bevolkerungswachstum verdeutlicht die Griinde fir die demografi-
sche Schwache des Kantons Tessin. Der Saldo zwischen Geburten und Todesfallen, der soge-
nannte Geburtenlberschuss, hat sich um die Jahrtausendwende deutlich abgeschwécht. Seit

2012 ist er negativ, wobei der Tiefstwert im Jahr 2020 auf die pandemiebedingte Ubersterblich-
keit im stark betroffenen Kanton zuriickzufiihren ist (vgl. Abb. 2). Hauptgrund fir den demografi-
schen Bruch Mitte des vergangenen Jahrzehnts war jedoch der starke Riickgang der Zuwande-
rung, insbesondere der internationalen Migrationsflisse, die im Tessin, wie auch auf nationaler
Ebene, den wichtigsten Treiber der demografischen Entwicklung darstellen (vgl. Kapitel ab S. 44).

Die Abschwéchung der Bevdlkerungsdynamik im Kanton geht Hand in Hand mit einer ausgepréag-
ten demografischen Alterung. Bereits heute zahlt das Tessin zu den Kantonen mit dem héchsten
Alterungsgrad (vgl. Abb. 3). Gemessen am Alterslastquotienten, der die Anzahl Personen im Alter
von 65 Jahren und alter pro 100 Personen im erwerbsféhigen Alter angibt, ist der Kanton stdlich
der Alpen mit einem Wert von 39.1 sogar die Region mit der altesten Bevdlkerung in der Schweiz.
Im nationalen Durchschnitt liegt dieser Quotient bei 30.7. Betrachtet man den Greying Index, der
die Anzahl Personen ab 80 Jahren pro 100 Personen zwischen 65 und 79 Jahren ausdrlickt und
damit als Mass fur die Entwicklung der Anzahl Personen im sogenannten vierten Lebensalter gilt,
liegt das Tessin auf Rang zwei nach Basel-Stadt.

Abb. 1: Entkoppelung von der nationalen Entwicklung
Standige Wohnbevélkerung, Index 2000 = 100, nach Wirtschaftsregion
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—Locarno Bellinzona

—Lugano Tre Valli -
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Quelle: Bundesamt fiir Statistik, Credit Suisse; letzte Datenpunkte: 2020 (Wirtschaftsregionen)
und 2021 (Kanton Tessin und Schweiz, provisorische Werte)

Abb. 2: Weniger Geburten, mehr Sterbefélle

Geburteniberschuss in Promille der standigen Wohnbevélkerung
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Quelle: Bundesamt fiir Statistik, Credit Suisse; letzter Datenpunkt: 2021
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Bellinzona und
Mesolcina die
einzigen Regionen
mit einer
Bevolkerungs-
zunahme

Abb. 3: Alterungsgrad im Kanton Tessin unter den héchsten schweizweit

Alterslastquotient (Anzahl der Personen ab 65 Jahren pro 100 Personen zwischen 20 und 64 Jahren) und Greying Index (Anzahl der Perso-
nen ab 80 Jahren pro 100 Personen zwischen 65 und 79 Jahren), Wirtschaftsregionen, 2020
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Quelle: Bundesamt fiir Statistik, Credit Suisse, Geostat

Innerhalb des Kantons hat sich die Bevélkerung in den einzelnen Regionen unterschiedlich entwi-
ckelt (vgl. Abb. 1). Besonders dynamisch fiel das Bevélkerungswachstum in den letzten Jahren in
der Region Bellinzona aus, die als einziges Gebiet im Tessin einen Bevdlkerungsriickgang abwen-
den konnte. Dies trifft auch fur die Bliindner Nachbarregion Mesolcina zu, die insbesondere im
vergangenen Jahrzehnt eine deutliche Beschleunigung des Bevélkerungswachstums verzeichnet
hat. Beide Gebiete haben vom Zuzug neuer Einwohner aus den umliegenden Regionen profitiert,
die auf der Suche nach erschwinglichem Wohnraum ihren Wohnsitz verschoben haben (vgl. Kapi-
tel ab S. 37). Bellinzona ist sogar die einzige Tessiner Region, die zwischen 2018 und 2020 eine
deutliche positive intrakantonale Migrationsbilanz verzeichnen konnte (vgl. Abb. 3 auf S. 45).
Deutlich schwacher fiel die Bevolkerungsdynamik hingegen in den Regionen Locarno, Lugano

Abb. 4: Sidlicher Kantonsteil mit starken Einbussen

Jahrliches Wachstum der standigen Wohnbevélkerung, 2005 — 2015 und
2016 - 2020, drei bevolkerungsreichste Gemeinden™ pro Wirtschaftsregion, in %

Abb. 5: Zentren verlieren an Attraktivitat

Jéhrliches Wachstum der standigen Wohnbevélkerung nach Gemeindetyp, Kanton
Tessin, 2015 — 2019 und 2019 — 2020, in %
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Quelle: Bundesamt fiir Statistik, Credit Suisse; * Die Fusionen der Gemeinden Lugano (2004,
2008, 2013) und Bellinzona (2017) mit umliegenden Gemeinden wurden zwecks Vergleichbarkeit

in den Daten riickwirkend umgesetzt

Quelle: Bundesamt fiir Statistik, Credit Suisse; * Lugano, Mendrisio, Bellinzona und Locarno gelten
als Mittelzentren
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Kantonale Zentren
haben an Attraktivitat
verloren

Pandemie hat
Abwanderung in
weiter von den
Zentren entfernte
Regionen
beschleunigt

Erste Zahlen fiir 2021
deuten auf eine
Erholung hin

und insbesondere Mendrisio aus, die allesamt seit 2017 mit sinkenden Bevolkerungszahlen zu
kdmpfen haben. Dieser Entwicklung konnte sich auch die Region Tre Valli nicht entziehen, deren
Bevolkerung bereits seit Langerem stagniert.

Abbildung 4 illustriert die demografische Entwicklung fiir die jeweils drei bevolkerungsreichsten
Gemeinden jeder Region. Daraus geht nicht zuletzt hervor, wie stark sich das Bevolkerungswachs-
tum im sudlichen Teil des Kantons sowie im Allgemeinen in den grésseren Zentren verlangsamt
hat. Betrug das jahrliche Bevolkerungswachstum der Stadt Lugano zwischen 2005 und 2015 im
Durchschnitt noch 1.2%, ging die Bevélkerung zwischen 2015 und 2020 jahrlich um 0.4% zu-
rick. In den Gemeinden Locarno, Mendrisio und Chiasso wurden ahnliche Verlaufe beobachtet,
und selbst in der Stadt Bellinzona, die Uber die gesamte Periode ein positives Bevolkerungs-
wachstum bewahren konnte, fiel die Dynamik von jéhrlich 1.1% auf 0.4%.

Die Uberdurchschnittlich starke Verlangsamung der Bevélkerungsentwicklung in den Zentren des
Kantons widerspiegelt aus einer rdumlichen Perspektive die internen Migrationsbewegungen zur
Wohnsitzoptimierung, die im Kapitel «Finanzielle Wohnattraktivitat» ab Seite 37 beschrieben wer-
den. Bereits vor der COVID-19-Pandemie haben steigende Immobilienpreise vielerorts in der
Schweiz und im Tessin den Erwerb von Wohneigentum fiir immer mehr Haushalte unerschwing-
lich gemacht und eine Bewegung hin zu glinstigeren, von den Zentren weiter entfernten Gemein-
den ausgeldst. Die veranderten Lebens- und Arbeitsgewohnheiten im Zuge der Verbreitung von
Homeoffice in den vergangenen zwei Jahren haben nun diese Bewegungen beschleunigt. Viele
haben ihre eigene Wohnsituation neu bewertet und den Radius ihrer Wohnungssuche erweitert. In
diesem Kontext haben die grésseren Tessiner Zentren im Jahr 2020 mehr Einwohner verloren als,
im jahrlichen Durchschnitt, zwischen 2015 und 2019. Fur die anderen Gemeindetypen ist die Bi-
lanz hingegen weniger negativ ausgefallen. Touristische und l&ndliche Gemeinden konnten den
Bevolkerungsriickgang deutlich verringern und periurbane Gemeinden insgesamt ein leicht positi-
ves Wachstum halten (vgl. Abb. 5).

Provisorische Zahlen fir das Jahr 2021 deuten mit einem demografischen Wachstum von 0.3%
auf eine leichte Erholung im Kanton hin. Haupttreiber sind eine solide Nettozuwanderung aus dem
Ausland sowie, zum ersten Mal seit langerer Zeit, eine positive, wenn auch leichte, interkantonale
Migrationsbilanz (vgl. Kapitel ab S. 44). Erst die Entwicklung der nachsten Jahre wird jedoch zei-
gen, ob es sich um eine Trendwende handelt. Der demografische Niedergang, den das Tessin in
den letzten Jahren erlebt hat, braucht grundsétzlich kein irreversibles Phanomen zu sein. Dies
umso mehr, als er eigentlich mit einer schwierigen Zeit flr die Tessiner Wirtschaft zusammenfiel.
Die Aufhebung des Euro-Mindestkurses 2015 hat die Tessiner Wirtschaft stark getroffen und die
Attraktivitat des Standorts, gerade aus der Perspektive italienischer Unternehmen, deutlich ge-
schmalert. Die Restrukturierung des Tessiner Finanzplatzes vor dem Hintergrund neuer Normen
zur Steuertransparenz und der faktischen Aufhebung des Bankgeheimnisses hatte bereits Jahre
zuvor begonnen, Spuren zu hinterlassen. Nicht zuletzt die Annahme der Zweitwohnungsinitiative
2012 hat sich voriibergehend negativ auf die Attraktivitat der betroffenen Tourismusstandorte
ausgewirkt, sowohl hinsichtlich des Immobilienmarktes als auch des Bausektors. Die Tatsache,
dass die Pandemie unsere Lebens- und Arbeitsgewohnheiten verandert und den Wunsch nach
einem sicheren Hafen verstérkt hat, kénnte dem Kanton Tessin im Allgemeinen zugutekommen.
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Bevolkerung und Migration

Das Profil der Zuwanderung

Grinde fir die
Migration

Deutlicher Rickgang
der internationalen
Zuwanderung ab
2013 ...

... und negative
interkantonale
Migrationsbilanz, vor
allem bei den 20- bis
39-Jahrigen

Die Migrationsbewegungen in den und aus dem Kanton Tessin unterscheiden sich stark
in ihrer Dimension sowie in Bezug auf die Altersstruktur und das Ausbildungsniveau. Im
Durchschnitt ist das Ausbildungsniveau der Zuwanderer héher als dasjenige der
ansassigen Bevélkerung.

Ein Migrationsentscheid kann zahlreiche Griinde haben, und sie sind alle hochst individuell. Bei der
internationalen Zuwanderung stehen meistens berufliche oder familidre Griinde im Vordergrund.
Neben personlichen Motiven und dem Arbeits- oder Ausbildungsangebot spielen die Optimierung
des Wohnorts hinsichtlich Lebensqualitat, Arbeitsmdglichkeiten, Steuerlast, Wohnkosten oder
Verfligbarkeit von Wohneigentum oft eine wichtige Rolle bei der internen Migration, also bei den
Migrationsstromen innerhalb oder zwischen Kantonen oder Regionen (vgl. Kapitel ab S. 37). Diese
Faktoren liefern Erklarungen fir die unterschiedlichen Migrationsstrdme und deren relative Bedeu-
tung.

Im Tessin wie auch im Ubrigen Land ist die Zuwanderung aus dem Ausland der wichtigste Treiber
der Bevolkerungsentwicklung. Im Einklang mit dem Verlauf auf nationaler Ebene haben sich die
Migrationsstrome aus dem Ausland ab 2013 im Tessin graduell abgeschwécht (vgl. Abb.1). Die
Verbesserung der wirtschaftlichen Lage in Europa nach den schwierigen Jahren der Schulden-
krise hat sich in deutlich schwacheren Migrationsstromen in die Schweiz und in einer verstarkten
Abwanderung von Schweizer Birgern niedergeschlagen. Der Rickgang der Nettozuwanderung
fiel im Kanton Tessin jedoch deutlich stérker aus als im schweizerischen Durchschnitt, insbeson-
dere die Migration aus dem nahen ltalien. Zwischen 2017 und 2019 wanderten weniger als 1000
Personen pro Jahr in den Kanton ein, nachdem in den Jahren zuvor Werte zwischen 3000 und
5000 verzeichnet worden waren. Der Einbruch der internationalen Zuwanderung hat massgeblich
zur negativen Bevélkerungsentwicklung im Kanton beigetragen.

Zur Abschwachung der internationalen Zuwanderung kam eine negative interkantonale Migrati-
onsbilanz hinzu (vgl. Abb. 2). Seit 2011 verliert das Tessin Einwohner an andere Kantone, allen
voran Zirich. Selbst wenn das Ausmass der interkantonalen Migration traditionell geringer ist als
dasjenige der internationalen Bewegungen, ist es dennoch besorgniserregend, dass der negative
Saldo vor allem junge Menschen im Alter zwischen 20 und 39 Jahren betrifft, die das Tessin aus
Studien- oder Arbeitsgriinden verlassen und sich dann oft dauerhaft jenseits des Gotthards nie-
derlassen. Dadurch gehen der kantonalen Wirtschaft wertvolle Fachkréfte verloren. Diese Alters-
klassen sind bei der internationalen Zuwanderung allerdings deutlich im Plus und machen aktuell
auch den grossten Anteil am Migrationssaldo aus. Der Verlust bei den Binnenwanderungen wird
somit durch Zuziige aus dem Ausland kompensiert. Auffallend ist auch, mit mehr als zwei Dritteln,
der hohe Anteil auslandischer Studenten and der Universita della Svizzera Italiana (USI). An der

Abb. 1: Einbruch der internationalen Zuwanderung

Internationaler Migrationssaldo nach Altersklasse (Anzahl Personen)
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Abb. 2: Junge Erwachsene verlassen das Tessin
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Verbesserte
Migrationsbilanz
im Jahr 2021

Region Lugano zieht
am meisten Zuziiger
aus dem Ausland an,
Bellinzona profitiert
von intrakantonaler
Migration

Migration zwischen
Sottoceneri und
Sopraceneri (noch)

Scuola universitaria professionale della Svizzera italiana (SUPSI) sind es rund ein Drittel. Bei den
Altersklassen ab 40 Jahren verhielt es sich in den letzten Jahren umgekehrt: Die Bilanz mit dem
Ausland fiel negativ aus, diejenige auf kantonaler Ebene war hingegen leicht positiv.

Nach einer fast ausgeglichenen Bilanz 2019 haben sich die internationalen Migrationsstrome
2020, im ersten Pandemiejahr, merklich erholt. Der befiirchtete Einbruch der Zuwanderung auf-
grund der COVID-19-Krise blieb aus, weil die Auswanderung noch starker ins Stocken geriet als
die Zuwanderung. Vergleichsweise schwierigere Arbeitsmarktbedingungen in den Heimatlandemn
haben potenzielle auslandische Wegziiger dazu bewogen, im sicheren Hafen Schweiz zu bleiben.
Eine ahnlich positive Migrationsbilanz 8sst sich auch aus den provisorischen Zahlen fir das Jahr
2021 ablesen. Zum ersten Mal seit 2011 ist zudem ein positiver, wenn auch schwacher, interkan-
tonaler Migrationssaldo zu verzeichnen. Dies ist zum einen auf die Altersklasse der 65-Jahrigen
und Alteren zurlickzufiihren, die bereits in der Vergangenheit das Tessin als Wohnort fir ihren Ru-
hestand gewahlt hatten. Einen noch grésseren Beitrag zum positiven Migrationssaldo leisteten
aber Personen zwischen 40 und 64 Jahren. Im Zuge der Verbreitung von Homeoffice und flexib-
len Arbeitsmodellen konnte die Attraktivitat des Kantons als Wohnort auch fiir Personen mit Ar-
beitsplatz nérdlich der Alpen zugenommen haben.

Betrachtet man die Migrationsstréme auf regionaler Ebene, sticht die hohe Anziehungskraft der
Region Lugano flr Zuzliger aus dem Ausland deutlich hervor (vgl. Abb.3). Der internationale Mig-
rationssaldo in dieser Region war zwischen 2018 und 2020 mit im Durchschnitt 600 Personen
pro Jahr rund dreimal so hoch wie in den Regionen Locarno und Bellinzona. Die Region Lugano
verliert aber auch am meisten Einwohner im Rahmen der internen Migration, sei es an andere
Kantone oder innerhalb des Kantons an andere Regionen. Die einzige Tessiner Region, die im
Rahmen der intrakantonalen Migrationsbewegungen wirklich profitiert, ist Bellinzona. Dank einer
verhaltnismassig hohen finanziellen Wohnattraktivitat zieht dieses Gebiet Einwohner insbesondere
aus den Regionen Lugano und Locarno, aber auch aus der Region Tre Valli an (vgl. Abb. 4 und
Kapitel ab S. 37). Diese Entwicklung ging in den letzten Jahren mit einem regelrechten Bauboom
einher, und die hohe Nachfrage macht sich inzwischen auch in den Immobilienpreisen bemerkbar
(vgl. Kapitel ab S. 48) Ein &hnliches Ergebnis weist auch die Region Mesolcina auf. Sie verzeich-
net einen starken Zuzug aus der Region Bellinzona, die sogar die wichtigste Herkunftsregion ihrer
Zuzlger darstellt. Da es sich jedoch bei der Mesolcina um eine Blinder Region handelt, werden
diese Bewegungen in Abbildung 3 als interkantonale Bewegungen dargestellt. Weitere enge Ver-
flechtungen innerhalb des Kantons lassen sich zwischen den Regionen Lugano und Mendrisio so-
wie Locarno und Bellinzona beobachten (vgl. Abb. 4).

Insgesamt l&sst sich beobachten, dass die Migrationsbewegungen innerhalb des Kantons zum
grossen Teil innerhalb der durch den Monte Ceneri abgegrenzten Gebiete stattfinden. So beste-
hen die wichtigsten Migrationsbewegungen traditionell zwischen den Regionen Lugano und Men-

eher selten drisio im Sottoceneri oder zwischen den Regionen Bellinzona, Locarno und Tre Valli im Soprace-
neri. Mit der Eréffnung des Ceneri-Basistunnels sind diese zwei Regionen nun naher zusammen-
gerlckt. Dies dirfte neue Optionen bei der Wohnungssuche eréffnen und damit die Verflechtun-
gen zwischen Sottoceneri und Sopraceneri intensivieren.

Abb. 3: Region Lugano Pol der internationalen Migration Abb. 4: Radius der Migration relativ eng

Migrationssaldo (Anzahl Personen), Durchschnitt 2018 — 2020, Wirtschaftsregionen Migrationssaldo (Anzahl Personen), Durchschnitt 2018 — 2020, Wirtschaftsregionen

m International M Interkantonal M Intrakantonal

Tre Valli

Locarno

Bellinzona

Lugano

Mendrisio

Mesolcina (GR)

-600 -400

Quelle: Bundesamt fiir Statistik, Credit Suisse

Mendrisio . o ' 73 526
Lugano () @ 264 328 543
s
5 Bellinzona ® @ 401 402 83
°
N Locamo [ @ 385 266 62
Tre Vall ° ® (22 (2
Mesolcina [ ] { 136
GR)
Mesolcina Tre Valli Locarno Bellinzona Lugano Mendrisio
0 200 400 600 800 (GR)

Herkunftskanton

Quelle: Bundesamt fiir Statistik, Credit Suisse

Credit Suisse | Perspektiven regionaler Wirtschaftsraume Tessin 2022 45



Ausbildungsniveau
der Zuwanderer
hoéher als das der
ansassigen
Bevélkerung

In Bezug auf das Arbeitsmarktpotenzial, das Einkommens- und das Steuersubstrat ist nicht nur die
Anzahl der neu zugezogenen Einwohner und deren Herkunft, sondern auch ihr Ausbildungsniveau
von Interesse. Personen, die zwischen 2015 und 2020 in den Kanton Tessin gezogen sind, verfl-
gen im Durchschnitt ber ein héheres Ausbildungsniveau als die ansassige Bevoélkerung, eine Ent-
wicklung, die man auch auf nationaler Ebene beobachten kann (vgl. Abb. 5). Insbesondere der
Anteil der international und interkantonal zugewanderten Personen, die tUber einen Abschluss der
Tertiarstufe (héhere Berufsausbildung, Universitat, Hochschule) verfiigen, ist héher als bei der an-
sassigen Bevolkerung. Letztere weist hingegen einen hoheren Bevolkerungsanteil mit einer beruf-
lichen Grundbildung, einer gymnasialen oder Berufsmaturitit oder einem Abschluss einer allge-
meinbildenden Schule auf. Vergleicht man das Ausbildungsniveau der aus dem Ausland zugewan-
derten Personen mit dem der internen Zuwanderer, stellt man fest, dass der Anteil der internatio-
nal Zugewanderten mit einem Abschluss der Tertidrstufe dem der zugewanderten Personen aus
anderen Kantonen entspricht oder ihn sogar Ubersteigt. Zuzliger aus anderen Kantonen haben je-
doch é&fter eine héhere Fach- und Berufsausbildung absolviert als auslandische Migranten.

Abb. 5: Zuwanderer haben oft einen Tertidrabschluss

Standige Wohnbevélkerung 2020 und Personen, die ihren Wohnsitz aus dem Ausland oder aus einem anderen Schweizer Kanton zwischen
2015 und 2020 in den Kanton Tessin verlegt haben, Anteil nach héchstem erreichtem Bildungsabschluss, in %

Obligatorische Schule
Gymnasium, Berufsmaturitét u.a.
m Universitat, ETH, PH, FH

m Keine Ausbildung
m Berufl. Grundbildung
m Hohere Fach- u. Berufsbildung

100%
90% 20%
g 34%
80% 119 39% 5%
70%
60% 21% 11% 17%

13%

50% 8%
9 10%
40% 18% 29% 15%
30%
fim| e

20%
9 20% 18% 9
10% 1% e ’ 10% 1%
0% E— — —
Anséssige Zuwanderer Zuwanderer Anséssige Zuwanderer Zuwanderer
interkantonal international interkantonal international
Tl CH

Quelle: Bundesamt fiir Statistik, Credit Suisse

Credit Suisse | Perspektiven regionaler Wirtschaftsraume Tessin 2022 46



Credit Suisse | Perspektiven regionaler Wirtschaftsraume Tessin 2022 47



Immobilien - Wohneigentum

Im Banne steigender Zinsen

Kraftiger Zinsanstieg

Eigentum ist wieder
teurer als Mieten

Nachfrage nach
Wohneigentum ist
ricklaufig

Bautéatigkeit weiterhin
ricklaufig

Die stark gestiegenen Hypothekenzinsen fiihren zu einer sinkenden Nachfrage nach
Wohneigentum. Noch fillt das Preiswachstum hoch aus, es diirfte sich aber in den
kommenden Quartalen abkiihlen.

Die stark gestiegene Inflation ist fir Kéufer von Wohneigentum und auch bei bestehenden Eigen-
timern beim Verlangern der Hypothek in Form von héheren Finanzierungskosten bereits zu spu-
ren. So haben sich Fix-Hypotheken seit Anfang Jahr stark verteuert. Der Zinssatz der b-jahrigen
Fix-Hypotheken ist von 1.23% Anfang 2022 auf zwischenzeitlich bis zu 2.89% angestiegen.
Jingst hat sich die Situation zwar wieder etwas beruhigt und der Zinssatz lag Anfang August bei
2.08%. Jedoch liegen die Finanzierungskosten noch immer 69% héher als zu Beginn des Jahres.

Die steigenden Zinsen wirken sich unmittelbar auf die finanzielle Attraktivitat von Wohneigentum
aus. Nachdem die letzten 13 Jahren der jéhrliche finanzielle Aufwand fir Wohneigentum tiefer
ausgefallen ist als die Miete einer vergleichbaren Mietwohnung, muss seit Kurzem wieder eine Ei-
gentumsprémie bezahlt werden. Im ersten Quartal belief sich die Pramie erst auf 3%, sie diirfte
aber im weiteren Jahresverlauf nochmals deutlich zulegen.

Die hoheren Zinskosten spiegeln sich in einer sinkenden Nachfrage nach Wohneigentum wider.
Verstarkt wird der Nachfragertckgang durch ein zunehmendes Missverhalinis zwischen den Preis-
erwartungen verkauferseitig und einer hdheren Unsicherheit kduferseitig. So ist die Anzahl Such-
abonnemente auf den Online-Marktplétzen seit Ende 2021 schweizweit bei Eigentumswohnungen
um 9% und bei Einfamilienhdusern um 11% gesunken. Eine vergleichbare Entwicklung zeigt sich
auch im Kanton Tessin (vgl. Abb. 1). In den Regionen Locarno und Mendrisio sind die Suchabon-
nemente flr Eigentumswohnungen um 8% gesunken, in der Region Lugano um 4%. In den rest-
lichen Tessiner Regionen stehen zu wenig Daten flr eine Beurteilung der Nachfrageentwicklung
zur Verfligung. Die tiefere Nachfrage zeigt sich auch bei den Transkationen. Im ersten Halbjahr
sind diese bei Eigentumswohnungen im Tessin um 19% tiefer ausgefallen als im Vorjahresver-
gleich. Dagegen lag die Anzahl Einfamilienhaus-Transaktionen mit 1% noch leicht im Plus.

Analog der landesweiten Entwicklung ist die Neubautatigkeit von Wohneigentum im Tessin seit
Jahren rtcklaufig (vgl. Abb. 2). In den letzten 12 Monaten sind im Tessin und der benachbarten
Bundner Region Mesolcina noch Bewilligungen fiir 796 Eigentumswohnungen sowie 426 Einfa-
milienhduser gesprochen worden. Dies entspricht einem Riickgang um 49% gegentiber 2011.
Am meisten Neubauprojekte sind in der Region Lugano geplant, gefolgt von den Regionen

Abb. 1: Interesse nach Wohneigentum lasst nach Abb. 2: Ricklaufiger Neubau von Wohneigentum
Nachfrageindizes Eigentumswohnungen; Index: Februar 2014 = 100, nach MS-Regi- Baubewilligungen in Anzahl Wohneinheiten, gleitende 12-Monats-Summe, nach Wirt-

onen (MS = mobilité spatiale)
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Angebot im Tessin
bleibt hoch

Leerstande héher als
im Landesmittel

Hohes Preiswachs-
tum trotz
Zinsanstiegen

Comeback der
Zweitwohnungen

Locarno und Mendrisio. Jiingst war auch ein starker Anstieg in der Region Tre Valli zu verzeich-
nen. Das ist in erster Linie auf ein Projekt mit Ferienwohnungen im Bleniotal zurlickzufihren.

Gesamtschweizerisch Ubertrifft die Nachfrage trotz Riickgang das beschrankte Angebot weiterhin.
In der Folge verharrt die Angebotsziffer bei Eigentumswohnungen wie auch Einfamilienhdusern bei
sehr tiefen 1.5%. Anders sieht die Situation dagegen im Tessin aus. Dank geringer Bautéatigkeit
und gestiegener Nachfrage ist die Angebotsziffer bei Einfamilienhdusern (EFH) zwar ebenfalls
deutlich gesunken, bleibt aber mit 4.1% auf hohem Niveau (vgl. Abb. 3). Dagegen ist die Ange-
botsziffer bei Eigentumswohnungen (EWG) kaum gesunken und mit 6.1% weiterhin sehr hoch.

Das hohe Angebot &ussert sich in erster Linie bei Einfamilienhdusern in héheren Leerstdnden. Mit
0.41% bei Eigentumswohnungen und 0.66% bei Einfamilienhdusern sind die Leerstédnde im Tes-
sin 2022 hoher ausgefallen als im Landesmittel (EWG: 0.37%, EFH: 0.44%), liegen aber eben-
falls auf unproblematischem Niveau. Wahrend die Leerstande von Einfamilienhdusern im Tessin
nur leicht gefallen sind (-0.03 Prozentpunkte), ist der Riickgang bei Eigentumswohnungen deut-
lich ausgefallen (-0.46 Prozentpunkte).

Als Folge des anhaltenden landesweiten Nachfragelberhangs bleibt das Preiswachstum in der
Schweiz ausserordentlich hoch. Im Schweizer Mittel sind die Preise im zweiten Quartal um hohe
8% gestiegen. Im Tessin liegt das Preiswachstum aufgrund der weniger guten Marktsituation
schon l&nger unter dem Landemittel und belief sich jlingst auf 5.9%. Dabei reicht die Spannweite
von 4.8% in der Region Lugano bis 7.0% in der Region Tre Valli. In der benachbarten Biindner
Region Mesolcina liegt das Plus derzeit bei 4%. Fir die kommenden Quartale rechnen wir als
Folge der sinkenden Nachfrage mit einer deutlich geringeren Preisdynamik. Vorerst erwarten wir
jedoch keine Preisrliickgénge. Legen die Zinsen weiter zu und geht die Nachfrage verstarkt zu-
rick, dirfte sich mittelfristig jedoch ein Preisriickgang einstellen. Das gleiche gilt fur den Fall,
dass die Schweiz in eine langer andauernde Rezession rutschen wiirde.

Der Zweitwohnungsmarkt erlebte durch die COVID-19-Pandemie einen Schub. Nach Jahren
stagnierender beziehungsweise riicklaufiger Preise zeichnet sich derzeit ein fulminanter Preisan-
stieg ab. So belauft sich das Preiswachstum schweizweit bei Eigentumswohnungen auf 11.3%
und bei Einfamilienhdusern auf 16.2%. Getrieben wird die Dynamik von der merklich hoheren
Nachfrage nach Ferienwohnungen. Einerseits haben viele Schweizer die Schonheit der hiesigen
Feriendestinationen wiederentdeckt, anderseits durfte sich das vermehrte Arbeiten im Homeoffice
positiv auf die Nachfrage nach einer eigenen Ferienwohnung auswirken. Gleichzeitig ist das Ange-
bot als Spatfolge der Annahme der Zweitwohnungsinitiative deutlich gesunken. Aussagen zur
Preisentwicklung von Zweitwohnungen im Tessin sind aus Griinden der Datenverfligbarkeit leider
nicht moglich. Der Kanton stidlich der Alpen diirfte aber vor dem Hintergrund der gestiegenen
Nachfrage ebenfalls eine positive Preisdynamik aufweisen.

Abb. 3: Angebot im Tessin trotz Riickgang hoch

Abb. 4: Tiefere Nachfrage zeigt sich noch nicht in Preis-

entwicklung
Angebotsrziffer, in % des Bestands Preiswachstum im Vorjahresvergleich, in Prozent; nach MS-Regionen (MS = mobilité
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Immobilien - Mietwohnungen

Abklingender Bauboom

Steigende Mietwoh-
nungsnachfrage dank
Zuwanderung ...

... und dank
steigender
Wertschatzung des
Wohnens

Uberangebote:
Silberstreifen am
Horizont

Dank robuster Nachfrage und riicklaufiger Bautatigkeit hat auf dem Schweizer
Mietwohnungsmarkt letztes Jahr eine Trendwende zu sinkenden Leerstédnden eingesetzt.
Auch im Tessin gibt es klare Anzeichen fiir eine Erholung, doch noch sind substanzielle
Marktungleichgewichte vorhanden.

Die Mietwohnungsnachfrage zeigte sich in der Schweiz von der COVID-19-Pandemie unbeein-
druckt. Dies ist massgeblich auf die hohe Nettozuwanderung zuriickzufiihren. Diese resultierte
2020 aufgrund eines markanten Riickgangs bei den Wegzligen. Inzwischen sind jedoch — parallel
zur Erholung der Wirtschaftsaktivitit — auch die Zuzlige wieder gestiegen. Auch im Tessin hat die
zuvor jahrelang riicklaufige Nettozuwanderung aus dem Ausland im Zuge der Pandemie und der
darauffolgenden wirtschaftlichen Erholung wieder markant zugelegt. Insbesondere haben seither die
Rickwanderungen nach Italien stark abgenommen (vgl. S. 45).

Doch auch die inlandische Nachfrage hat kaum unter der Pandemie gelitten. Wahrend viele Haus-
halte dank eingeschrankter Mobilitat und erzwungenem Konsumverzicht gar ihre Sparquote erhéhen
konnten, haben Massnahmen wie Kurzarbeit und COVID-19-Kredite viele Hartefélle verhindert.
Ausserdem dirfte in einer Zeit, wo viele Personen weit mehr Zeit in den eigenen vier Wanden ver-
bracht haben als je zuvor, die Wertschatzung — und damit auch die Zahlungsbereitschaft — fir das
Wohnen gestiegen sein.

Gemeinsam mit der ricklaufigen Bautatigkeit (vgl. unten) hat die rege Mietwohnungsnachfrage zu
einer Trendwende auf dem Markt gefiihrt. Nach Jahren sich akzentuierender Uberangebotstenden-
zen ist die Leerwohnungsziffer von Mietwohnungen zwischen 2020 und 2022 schweizweit von
2.75% auf 2.13% gesunken. Auch im Tessin wurde 2022 bei der Leerwohnungsziffer der Miet-
wohnungen ein Rickgang registriert. Der Leerstand liegt jedoch noch immer auf dem vergleichs-
weise hohen Wert von 5.0% (vgl. Abb. 1). In der Region Mendrisio fand gar ein weiterer Anstieg
statt, sodass dort inzwischen hohe 9.1% der Mietwohnungen leer stehen. Auffallig ist ausserdem,
dass im Tessin trotz starker Bautatigkeit mittlerweile nur noch 13.7% des Leerstands auf das Konto
von Neubauwohnungen gehen. Dass die Absorption neuer Wohnungen trotz Uberangebot ver-
gleichsweise gut funktioniert, diirfte darauf zurlickzuflihren sein, dass der Wohnungsbestand im
Tessin einer der altesten aller Kantone ist. Uber 78% der Wohnungen wurden vor 1991 erstellt.

Abb. 1: Trendwende bei Leerwohnungen auch im Tessin Abb. 2: Vermarktung wird ausserhalb der Zentren etwas

einfacher

Leerwohnungsziffer Mietwohnungen (nach Anzahl Zimmer) im Kanton Tessin, in % Insertionsdauer Mietwohnungen (Median), 2021 (Pfeile: Veranderung zum Vorjahr),

des Mietwohnungsbestands
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Quelle: Bundesamt fiir Statistik, Credit Suisse; letzter Datenpunkt: 01.06.2021 Quelle: Meta-Sys, Credit Suisse, Geostat; letzter Datenpunkt: 4. Quartal 2021

Credit Suisse | Perspektiven regionaler Wirtschaftsraume Tessin 2022 50



Homeoffice verandert
Nachfragestruktur

Locarno und
Bellinzona profitieren
von Ceneri-
Basistunnel

Starker Riickgang der
Bautétigkeit zeichnet
sich ab

Sinkender Leerstand
und steigende Mieten
erwartet

Ahnlich wie in der Gesamtschweiz ist im Tessin der Leerstand bei den kleineren Mietwohnungen
weniger stark gesunken (-6.1% bei Wohnungen mit bis zu drei Zimmern) als bei den Wohnungen
mit vier und mehr Zimmern (-11%). Die Pandemie hat die Trennung von Wohnen und Arbeiten auf-
geweicht und dem Homeoffice zum Durchbruch verholfen. Auch in Zukunft dirften viele in Biirob-
ranchen tatige Arbeitnehmer einen Teil ihres Arbeitspensums von zu Hause aus leisten. Dadurch
hat die Nahe zum Arbeitsplatz als Kriterium bei der Wohnungssuche etwas an Bedeutung verloren.
Gleichzeitig steigt durch die Einrichtung eines Heimblros der Raumanspruch an die Wohnung. Bei
der Wohnungsnachfrage kann folglich eine Verlagerung in Richtung grésserer und weniger zentral
gelegener Wohnungen festgestellt werden.

Letzteres bestatigt auch die Entwicklung der Insertionsdauer — der Zeitspanne, die zur Vermarktung
einer Wohnung aufgewendet werden muss. Diese ist im vergangenen Jahr, mit Ausnahme der ur-
ban gepragten Region Lugano, in allen Tessiner Regionen gesunken (vgl. Abb. 2). Ein Blick auf die
von Realmatch360 erfassten Suchabonnemente fiir Mietwohnungen stitzt die These, dass inner-
halb des Tessins eine Nachfrageverlagerung weg vom Wirtschaftszentrum Lugano stattgefunden
hat. Im Vergleich zum Mittelwert seit 2014 wurde in den Regionen Locarno und Bellinzona im ers-
ten Halbjahr 2022 ein Plus von 40.6% beziehungsweise12.2% bei der Anzahl Suchabonnemente
registriert, wahrend dieselbe Zahl in der Region Lugano nur leicht hoher lag (+3.5%). Diese regio-
nale Nachfrageverlagerung diirfte jedoch nicht nur die pandemiebedingte «<neue Lust am Landle-
ben» widerspiegeln. Vielmehr sind diese Regionen seit der Eréffnung des Ceneri-Basistunnels im
Dezember 2020 néher zusammengertickt, was die Attraktivitit der Regionen Bellinzona und Lo-
carno als Wohnstandorte merklich erhéht.

Die schweizweite Trendwende im Mietwohnungsmarkt ist nicht nur das Resultat einer regen Nach-
frage, auch die Angebotsseite hat wesentlich dazu beigetragen. Die Baubewilligungen zeigen sich
in der Tendenz seit 2017 rlicklaufig. Das Tessin wurde erst ab 2016 von einem ausgeprégten
Mietwohnungs-Bauboom erfasst (vgl. Abb. 3). Bis 2019 wurden im Mittel jahrlich tGber 1300 Woh-
nungen baubewilligt. Wahrend sich einige dieser Wohnungen noch in Bau befinden diirften, zeich-
net sich inzwischen eine Beruhigung ab, und die Zahl neu geplanter Wohnungen ist seit ihrem Ho-
hepunkt um rund 60% gesunken.

Bei anhaltender Nachfrage diirfte sich daher auch im Tessin eine breiter abgestiitzte Trendumkehr
bei den Leerstanden einstellen. Mittelfristig eine zusatzliche Stiitze fur den Mietwohnungsmarkt
dirften die Kriegsflichtlinge aus der Ukraine sein, von denen sich bis Ende Juni 2022 gegen 2800
im Tessin niedergelassen haben. Die Anndherung von Angebot und Nachfrage, die auch im Tessin
zurzeit zu beobachten ist, beginnt sich bereits in den Mietpreisen zu manifestieren: Nachdem die
Angebotsmieten im Stdschweizer Kanton finf Jahre lang riicklaufig waren, hat inzwischen eine
Trendumkehr eingesetzt (vgl. Abb. 4). Langerfristig dirfte die Entwicklung des Tessiner Mietwoh-
nungsmarktes stark von der Zuwanderung abhangen, gehen von der natrlichen Bevélkerungsbe-
wegung aufgrund der ungtinstigen Altersstruktur kaum Impulse hervor (vgl. S. 44). Dieser demo-
grafische Prozess verandert auch die Anforderungen an den Wohnungsbestand.

Abb. 3: Riickgang des Mietwohnungsbaus in Sicht Abb. 4: Trendwende bei den Mieten

Baubewilligungen und -gesuche Mietwohnungen, gleitende 12-Monats-Summe, in Angebotsmieten (Jahreswachstumsraten), in %
Anzahl Wohneinheiten, nach Wirtschaftsregion
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Quelle: Baublatt, Credit Suisse; letzter Datenpunkt: Mai 2022 Quelle: Homegate, Credit Suisse, letzter Datenpunkt: 2. Quartal 2022
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Wirtschaftsregion Bellinzona

Demografische und wirtschaftliche Indikatoren

Bevélkerung 2020

Beschaftigung 2020

Bruttowertschopfung 2018 Einkommen 2022 SQl 2022

Anzahl Wachstum Wachstum ~ Wachstum Anteil am  Pro Beschaftiaten Pro Kopf
Personen (jah.) Sektor | Sektor Il Sektor Ill (jah.) (jah.) CH-Total in CHF gten, (Mittelwert), Rang in SQl
2010-20 2019-20  2014-19 in CHF (Schétzung)

Gemeinden
Bellinzona 43'360 0.7% 284 3421 18'081 3.8% 1.3% - - 61’334 Dezil: 8/10
Arbedo-Castione 5'024 1.7% 18 757 1'686 -0.4% 11.2% - - 60’867 Dezil: 8/10
Cadenazzo 2'998 2.5% 60 582 958 15.2% 1.4% - - 53'745 Dezil: 7/10
Sant’ Antonino 2'642 1.1% 65 509 1375 -0.1% 1.4% - - 60381 Dezil: 6/10
Lumino 1'687 1.9% 11 179 93 -4.7% -4.1% - - 65'122 Dezil: 8/10
Region ) ) ) ) )
Bellinzona 55’511 1.0% 437 5'448 22'193 3.6% 2.0% 0.6% 147°058 60’854 73/110
Kanton Tl 350’986 0.5% 2'138 51'691 139387 -0.3% 1.0% 4.3% 155'627 65'229 23/26
Schweiz 8'670'300  1.0% 102'675 1'061'554 2'955'073 -0.5% 1.0% 100% 169’999 73'056 -

Quelle: Bundesamt firr Statistik, Credit Suisse; * Lesehilfe: Gemeinden im 8. Dezil erreichen im SQI-Ranking eine Platzierung unter den schlechtesten 30% aller Gemeinden der Schweiz.

Internationale und nationale Wanderung

Saldo in Personen; positiv: Zuwanderung, negativ: Abwanderung
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Quelle: Bundesamt fiir Statistik, Credit Suisse; letzter Datenpunkt: 2020

Standortqualitatsindikator (SQl)
Standortqualitat 2022, synthetischer Indikator, CH=0
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Branchenstruktur
Top-156-Branchen, Anteil an der Gesamtbeschéftigung in Vollzeitaquivalenten, 2020
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Beschaftigungswachstum

Beschéftigungswachstum: 2014-2019 (linke Achse) und 2019-2020 (rechte Achse),
in %, Wachstumsbeitrage in Prozentpunkten
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Wirtschaftsregion Locarno

Demografische und wirtschaftliche Indikatoren

Bevélkerung 2020

Beschaftigung 2020

Bruttowertschopfung 2018 Einkommen 2022 SQl 2022

Anzahl Wa;ﬂhstum Wa.clhstum Wa.clhstum Anteil am  Pro Beschéftigten, Ero Kopf .
Personen (jah.) Sektor | Sektor Il Sektor Ill (jah.) (jah.) CH-Total in CHF . (M|tte\weft), Rang in SQl
2010-20 2019-20  2014-19 in CHF (Schétzung)

Gemeinden
Locarno 156'728 0.4% 55 2392 7'986 0.4% 0.5% - - 52'106 Dezil": 9/10
Minusio 7'356 0.6% 7 382 981 -6.5% 0.3% - - 62'849 Dezil: 8/10
Losone 6'647 0.4% 10 1425 1106 -1.9% -1.4% - - 59'416 Dezil: 9/10
Ascona 5'654 0.1% 16 341 1881 -3.1% 0.7% - - 65'958 Dezil: 9/10
Gambarogno 5'163 0.5% 61 920 1171 1.8% 2.4% - - 51'420 Dezil: 8/10
Gordola 4'650 0.7% 32 465 785 2.0% 0.2% - - 59'314 Dezil: 8/10
Tenero-Contra 3'201 2.1% 15 349 766 5.1% 1.4% - - 55116 Dezil: 9/10
Cugnasco-Gerra 2'780 -0.2% 29 98 202 0.2% -2.8% - - 63'787 Dezil: 8/10
Region Locarno  69'726 0.3% 488 8'040 19'313 -0.1% 0.4% 0.6% 145'816 56'690 92/110
Kanton TI 350'986 0.5% 2'138 51'691 139387 -0.3% 1.0% 4.3% 1565'627 65'229 23/26
Schweiz 8'670'300  1.0% 102'676 1'061'6564 2'955'073 -0.56% 1.0% 100% 169'999 73'056 -

Quelle: Bundesamt fiir Statistik, Credit Suisse; * Lesehilfe: Gemeinden im 9. Dezil erreichen im SQI-Ranking eine Platzierung unter den schlechtesten 20% aller Gemeinden der Schweiz.

Internationale und nationale Wanderung

Saldo in Personen; positiv: Zuwanderung, negativ: Abwanderung
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Quelle: Bundesamt fiir Statistik, Credit Suisse; letzter Datenpunkt: 2020

Standortqualitatsindikator (SQl)
Standortqualitat 2022, synthetischer Indikator, CH=0
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Quelle: Credit Suisse

Branchenstruktur
Top-156-Branchen, Anteil an der Gesamtbeschéftigung in Vollzeitaquivalenten, 2020
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Beschaftigungswachstum

Beschéftigungswachstum: 2014-2019 (linke Achse) und 2019-2020 (rechte Achse),
in %, Wachstumsbeitrage in Prozentpunkten
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Wirtschaftsregion Lugano

Demografische und wirtschaftliche Indikatoren

Bevélkerung 2020

Beschaftigung 2020

Bruttowertschopfung 2018 Einkommen 2022 SQl 2022

Anzahl Wa;ﬂhstum Wa.clhstum Wa.clhstum Anteil am  Pro Beschéftigten, Ero Kopf .
Personen (jah.) Sektor | Sektor Il Sektor Ill (jah.) (jah.) CH-Total in CHF . (M|tte\weft), Rang in SQl
2010-20 2019-20  2014-19 in CHF (Schétzung)

Gemeinden
Lugano 62'316 0.3% 61 5778 39726 -1.1% 0.6% - - 73'333 Dezil": 5/10
Capriasca 6'755 0.7% 64 312 808 -0.9% 0.1% - - 63'634 Dezil: 7/10
Massagno 6'272 0.7% 0 343 1'228 -2.4% 2.0% - - 67'019 Dezil: 5/10
Collina d'Oro 4604 0.6% " 706 1193 -3.6% 1.8% - - 117'205 Dezil: 5/10
Monteceneri 4'635 1.1% 18 837 1'608 0.3% -0.8% - - 58'9068 Dezil: 7/10
Agno 4'376 1.0% 6 779 1'230 -9.9% -0.2% - - 61'802 Dezil: 6/10
Paradiso 4'368 1.9% 0 274 2'187 -2.6% 0.6% - - 76'450 Dezil: 5/10
Caslano 4'327 0.8% 2 619 741 -3.6% 3.1% - - 55'5690 Dezil: 6/10
Region Lugano  150'500 0.6% 451 20'548 68'914 -1.6% 0.8% 2.1% 161’290 73'054 58/110
Kanton TI 350'986 0.5% 2'138 51'691 139387 -0.3% 1.0% 4.3% 1565'627 65'229 23/26
Schweiz 8'670'300  1.0% 102'676 1'061'6564 2'955'073 -0.56% 1.0% 100% 169'999 73'056 -

Quelle: Bundesamt fiir Statistik, Credit Suisse; * Lesehilfe: Gemeinden im 5. Dezil erreichen im SQI-Ranking eine Platzierung unter den besten 50% aller Gemeinden der Schweiz.

Internationale und nationale Wanderung

Saldo in Personen; positiv: Zuwanderung, negativ: Abwanderung
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Branchenstruktur

Top-156-Branchen, Anteil an der Gesamtbeschéftigung in Vollzeitaquivalenten, 2020
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Wirtschaftsregion Mendrisio

Demografische und wirtschaftliche Indikatoren

Bevélkerung 2020

Beschaftigung 2020

Bruttowertschopfung 2018 Einkommen 2022 SQl 2022

Anzahl Wa;ﬂhstum Wa.clhstum Wa.clhstum Anteil am  Pro Beschéftigten, Ero Kopf .
Personen (jah.) Sektor | Sektor Il Sektor Ill (jah.) (jah.) CH-Total in CHF . (M|tte\weft), Rang in SQl
2010-20 2019-20  2014-19 in CHF (Schétzung)

Gemeinden
Mendrisio 14'902 0.5% 121 6309 7'442 -1.1% 1.1% - - 67'893 Dezil": 5/10
Chiasso 7'581 -0.2% 10 1083 7'326 -2.8% 1.4% - - 48'375 Dezil: 5/10
Stabio 4491 0.3% 19 2907 2937 4.0% 1.3% - - 60'735 Dezil: 5/10
Morbio Inferiore 4'441 -0.1% 4 293 1160 -2.9% 3.6% - - 62'388 Dezil: 5/10
Vacallo 3'363 1.0% 0 80 323 -1.1% 0.7% - - 70'932 Dezil: 6/10
Balerna 3'240 -0.3% 3 1'188 2'497 2.2% 1.9% - - 54'906 Dezil: 5/10
Coldrerio 2'867 0.7% 8 162 622 -3.0% 0.2% - - 63'265 Dezil: 5/10
Riva San Vitale 2'626 0.5% 28 410 410 4.6% 1.8% - - 61'784 Dezil: 6/10
Region Mendrisio 50'420 0.3% 307 14'101 24'291 -0.2% 1.5% 0.9% 156'498 62'841 50/110
Kanton TI 350'986 0.5% 2'138 51'691 139387 -0.3% 1.0% 4.3% 1565'627 65'229 23/26
Schweiz 8'670'300  1.0% 102'676 1'061'6564 2'955'073 -0.56% 1.0% 100% 169'999 73'056 -

Quelle: Bundesamt fiir Statistik, Credit Suisse; * Lesehilfe: Gemeinden im 5. Dezil erreichen im SQI-Ranking eine Platzierung unter den besten 50% aller Gemeinden der Schweiz.

Internationale und nationale Wanderung

Saldo in Personen; positiv: Zuwanderung, negativ: Abwanderung
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Quelle: Bundesamt fiir Statistik, Credit Suisse; letzter Datenpunkt: 2020

Standortqualitatsindikator (SQl)

Standortqualitat 2022, synthetischer Indikator, CH=0

Steuerl. Attraktivitat nattrliche Pers.
— Erreichbarkeit Bevélkerung
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Top-156-Branchen, Anteil an der Gesamtbeschéftigung in Vollzeitaquivalenten, 2020
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Wirtschaftsregion Mesolcina

Demografische und wirtschaftliche Indikatoren

Bevélkerung 2020

Beschaftigung 2020

Bruttowertschopfung 2018 Einkommen 2022 SQl 2022

Anzahl Wachstum Wachstum ~ Wachstum Anteil am  Pro Beschaftiaten Pro Kopf
Personen (jah.) Sektor | Sektor Il Sektor Ill (jah.) (jah.) CH-Total in CHF gten, (Mittelwert), Rang in SQl
2010-20 2019-20  2014-19 in CHF (Schatzung)

Gemeinden
Roveredo (GR) 2'597 0.8% 29 241 509 0.4% 2.9% - - 56'241 Dezil: 8/10
Grono 1'397 1.2% 16 388 494 7.5% 3.7% - - 57'680 Dezil: 8/10
Mesocco 1323 0.8% 30 140 085 -4.1% 2.8% - - 43'808 Dezil: 9/10
San Vittore 864 1.9% 10 327 98 0.5% 3.2% - - 56'218 Dezil: 8/10
Lostallo 840 1.7% 42 82 72 14.0% 2.7% - - 56'332 Dezil: 9/10
Cama 589 2.5% 10 64 110 1.2% 2.1% - - 59'811 Dezil: 8/10
“Rniiz';ina 8'770 1.1% 181 1'308 1689 1.4% 2.7% 0.1% 148'688 53342 87/110
Kanton GR 200096  0.4% 4474  06'873  69'446 -0.4% 0.6% 2.0% 139'057 62'482 24/96
Kanton TI 350086  0.5% 2138 51691  139'387  -0.3% 1.0% 4.3% 155'627 65'229 23/26
Schweiz 8'670'300  1.0% 102’675 1'061'554 2'955'073  -0.5% 1.0% 100% 169'999 73056 -

Quelle: Bundesamt fir Statistik, Credit Suisse; * Lesehilfe: Gemeinden im 8. Dezil erreichen im SQI-Ranking eine Platzierung unter den schlechtesten 30% aller Gemeinden der Schweiz.

Internationale und nationale Wanderung

Saldo in Personen; positiv: Zuwanderung, negativ: Abwanderung
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Quelle: Bundesamt fiir Statistik, Credit Suisse; letzter Datenpunkt: 2020

Standortqualitatsindikator (SQl)
Standortqualitat 2022, synthetischer Indikator, CH=0
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Branchenstruktur
Top-156-Branchen, Anteil an der Gesamtbeschéftigung in Vollzeitaquivalenten, 2020
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Beschaftigungswachstum

Beschéftigungswachstum: 2014-2019 (linke Achse) und 2019-2020 (rechte Achse),
in %, Wachstumsbeitrage in Prozentpunkten
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Quelle: Bundesamt fiir Statistik, Credit Suisse
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Wirtschaftsregion Tre Valli

Demografische und wirtschaftliche Indikatoren

Bevolkerung 2020 Beschaftigung 2020 Bruttowertschépfung 2018 Einkommen 2022 SQl 2022
Pl:rzzoanh;n Wa(jC;rit)um Sektor | Sektor |l Sektor Il Wij?;lf.;um W?;f?.t)um éﬁﬂ:{; Pro Bﬁ]sccfﬁf':tigten, . (l\;;?emprft), Rang in SQI
2010-20 2019-20  2014-19 in CHF (Schétzung)

Gemeinden
Biasca 6'094 0.0% 30 861 1701 2.1% 1.3% - - 54432 Dezil": 10/10
Riviera 4262 1.0% 29 884 337 -1.4% 3.2% - - 56'288 Dezil: 10/10
Faido 2'823 -1.8% 71 194 587 -2.2% -1.5% - - 50’841 Dezil: 10/10
Serravalle 2'079 0.4% 57 264 148 3.2% 0.7% - - 53'483 Dezil: 10/10
Acquarossa 1'807 -0.2% 56 162 393 -3.6% -0.2% - - 49'009 Dezil: 10/10
Blenio 1770 0.4% 7 142 241 4.8% 1.2% - - 49'991 Dezil: 10/10
Airolo 1'476 -0.6% 35 292 395 -3.6% -4.56% - - 57'898 Dezil: 10/10
Quinto 995 -0.1% 64 163 308 0.9% 1.8% - - 55'1563 Dezil: 10/10
Region Tre Valli 24’829 -0.1% 454 3'6564 4'676 0.4% 0.56% 0.2% 150'186 58'175 106/110
Kanton Tl 3560'986 0.5% 2'138 51'691 139387 -0.3% 1.0% 4.3% 1565'627 65'229 23/26
Schweiz 8'670'300  1.0% 102'675 1'061'664 2'955'073 -0.5% 1.0% 100% 169’999 73'056 -

Quelle: Bundesamt fiir Statistik, Credit Suisse; * Lesehilfe: Gemeinden im 10. Dexzil erreichen im SQI-Ranking eine Platzierung unter den schlechtesten 10% aller Gemeinden der Schwesiz.

Internationale und nationale Wanderung Standortqualitatsindikator (SQl)
Saldo in Personen; positiv: Zuwanderung, negativ: Abwanderung Standortqualitat 2022, synthetischer Indikator, CH=0

Steuerl. Attraktivitat nattrliche Pers.
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Quelle: Bundesamt fiir Statistik, Credit Suisse; letzter Datenpunkt: 2020 Quelle: Credit Suisse
Branchenstruktur Beschaftigungswachstum
Top-156-Branchen, Anteil an der Gesamtbeschéftigung in Vollzeitaquivalenten, 2020 Beschéftigungswachstum: 2014-2019 (linke Achse) und 2019-2020 (rechte Achse),
in %, Wachstumsbeitrage in Prozentpunkten
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Wichtige Information

Dieser Bericht bildet die Ansicht des CS Investment Strategy
Departments ab und wurde nicht gemass den rechtlichen
Vorgaben erstellt, die die Unabhéngigkeit der Investment-
Analyse férdern sollen. Es handelt sich nicht um ein Produkt
der Research Abteilung von Credit Suisse, auch wenn Be-
zlige auf verdffentlichte Research-Empfehlungen darin ent-
halten sind. CS hat Weisungen zur Ldsung von Interessen-
konflikten eingeflhrt. Dazu gehdren auch Weisungen zum
Handel vor der Verdffentlichung von Research-Ergebnissen.
Diese Weisungen finden auf die in diesem Bericht enthalte-
nen Ansichten der Anlagestrategen keine Anwendung. Wei-
tere wichtige Informationen finden Sie am Ende des Doku-
ments. Singapur: Nur fir akkreditierte Investoren. Hongkong:
Nur fir professionelle Investoren. Australien: Nur fur Gross-
kunden.

Risikowarnung

Jede Anlage ist mit Risiken verbunden, insbesondere in Be-
zug auf Wert- und Renditeschwankungen. Sind Anlagen in
einer anderen Wahrung als lhrer Basiswéhrung denominiert,
kénnen Wechselkursschwankungen den Wert, den Kurs oder
die Rendite nachteilig beeinflussen.

Dieser Bericht kann Informationen Gber Anlagen, die mit be-
sonderen Risiken verbunden sind, enthalten. Bevor Sie eine
Anlageentscheidung auf der Grundlage dieses Berichts tref-
fen, sollten Sie sich durch lhren unabhangigen Anlageberater
bezlglich notwendiger Erlduterungen zum Inhalt dieses Be-
richts beraten lassen. Zusétzliche Informationen erhalten Sie
ausserdem in der Broschire «Risiken im Handel mit Finanzin-
strumenten», die Sie bei der Schweizerischen Bankiervereini-
gung erhalten.

Vergangene Wertentwicklung ist kein Indikator fur zu-
kinftige Wertentwicklungen. Die Wertentwicklung kann
durch Provisionen, Geblihren oder andere Kosten so-
wie durch Wechselkursschwankungen beeinflusst wer-
den.

Finanzmarktrisiken

Historische Renditen und Finanzmarktszenarien sind keine
zuverlassigen Indikatoren fur zukinftige Ergebnisse. Angege-
bene Kurse und Werte von Anlagen sowie etwaige auflau-
fende Renditen kénnten sinken, steigen oder schwanken. Sie
sollten, soweit Sie eine Beratung fir erforderlich halten, Be-
rater konsultieren, die Sie bei dieser Entscheidung unterstut-
zen. Anlagen werden mdglicherweise nicht 6ffentlich oder nur
an einem eingeschrénkten Sekundérmarkt gehandelt. Ist ein
Sekundérmarkt vorhanden, kann der Kurs, zu dem die Anla-
gen an diesem Markt gehandelt werden, oder die Liquiditat
bzw. llliquiditat des Marktes nicht vorhergesagt werden.

Schwellenmaérkte

In Fallen, in denen sich dieser Bericht auf Schwellenmérkte
bezieht, weisen wir Sie darauf hin, dass mit Anlagen und
Transaktionen in verschiedenen Anlagekategorien von oder in
Zusammenhang oder Verbindung mit Emittenten und
Schuldnern, die in Schwellenlandern gegriindet, stationiert
oder hauptsachlich geschaftlich tatig sind, Unsicherheiten
und Risiken verbunden sind. Anlagen im Zusammenhang mit
Schwellenlandern kénnen als spekulativ betrachtet werden;

ihre Kurse neigen zu einer weit hoheren Volatilitat als die der
starker entwickelten Lander der Welt. Anlagen in Schwellen-
markten sollten nur von versierten Anlegern oder von erfahre-
nen Fachleuten getatigt werden, die Uber eigenstandiges
Wissen Uber die betreffenden Mérkte sowie die Kompetenz
verfligen, die verschiedenen Risiken, die solche Anlagen ber-
gen, zu berlcksichtigen und abzuwégen und ausreichende fi-
nanzielle Ressourcen zur Verfligung haben, um die erhebli-
chen Risiken des Ausfalls solcher Anlagen zu tragen. Es liegt
in lhrer Verantwortung, die Risiken, die sich aus Anlagen in
Schwellenmarkten ergeben, und lhre Portfolio-Strukturierung
zu steuern. Bezlglich der unterschiedlichen Risiken und Fak-
toren, die es bei Anlagen in Schwellenmérkten zu beriick-
sichtigen gilt, sollten Sie sich von lhren eigenen Beratern be-
raten lassen.

Alternative Anlagen

Hedge-Fonds unterliegen nicht den zahlreichen Bestimmun-
gen zum Schutz von Anlegern, die fir regulierte und zugelas-
sene gemeinsame Anlagen gelten; Hedge-Fonds-Manager
sind weitgehend unreguliert. Hedge-Fonds sind nicht auf
eine bestimmte Zurlickhaltung bei Anlagen oder Handels-
strategie beschrankt und versuchen, in den unterschiedlichs-
ten Mérkten Gewinne zu erzielen, indem sie auf Fremdfinan-
zierung, Derivate und komplexe, spekulative Anlagestrategien
setzen, die das Risiko eines Anlageausfalls erhéhen kdnnen.
Rohstofftransaktionen bergen ein hohes Risiko, einschliess-
lich Totalverlust, und sind fir viele Privatanleger moglicher-
weise ungeeignet. Die Performance dieser Anlagen hangt
von unvorhersehbaren Faktoren ab, etwa Naturkatastrophen,
Klimaeinflissen, Transportkapazitaten, politischen Unruhen,
saisonalen Schwankungen und starken Einflissen aufgrund
von Fortschreibungen, insbesondere bei Futures und Indizes.
Anleger in Immobilien sind Liquiditats-, Fremdwahrungs- und
anderen Risiken ausgesetzt, einschliesslich konjunktureller
Risiken, Vermietungsrisiken und solcher, die sich aus den
Gegebenheiten des lokalen Marktes, der Umwelt und Ande-
rungen der Gesetzeslage ergeben.

Private Equity

Private Equity (hiernach «PE») bezeichnet private Investitio-
nen in das Eigenkapital nicht borsennotierter Unternehmen.
Diese Anlagen sind komplex, meistens illiquide und langfris-
tig. Investitionen in einen PE-Fonds sind in der Regel mit ei-
nem hohen finanziellen und/oder geschaftlichen Risiko ver-
bunden. Anlagen in PE-Fonds sind nicht kapitalgeschditzt
oder garantiert. Die Investoren missen ihre Kapitalnach-
schusspflicht Uber lange Zeitraume erfiillen. Wenn sie dies
nicht tun, verfallt moglicherweise ihr gesamtes Kapital oder
ein Teil davon, sie verzichten auf kinftige Ertrage oder Ge-
winne aus Anlagen, die vor dem Ausfall getatigt wurden, und
verlieren unter anderem das Recht, sich an kiinftigen Investi-
tionen zu beteiligen, oder sind gezwungen, ihre Anlagen zu
einem sehr niedrigen Preis zu verkaufen, der deutlich unter
den Bewertungen am Sekundarmarkt liegt. Unternehmen
oder Fonds kénnen hochverschuldet sein und deshalb anfélli-
ger auf ungiinstige geschéftliche und/oder finanzielle Ent-
wicklungen oder Wirtschaftsfaktoren reagieren. Diese Inves-
titionen konnen einem intensiven Wettbewerb, sich dndern-
den Geschafts- bzw. Wirtschaftsbedingungen oder sonstigen
Entwicklungen ausgesetzt sein, die ihre Wertentwicklung un-
gunstig beeinflussen.
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Zins- und Ausfallrisiken

Die Werthaltigkeit einer Anleihe héngt von der Bonitét des
Emittenten bzw. des Garanten ab und kann sich wahrend der
Laufzeit der Anleihe andern. Bei Insolvenz des Emittenten
und/oder Garanten der Anleihe ist die Anleihe oder der aus
der Anleihe resultierende Ertrag nicht garantiert und Sie er-
halten die urspriingliche Anlage mdglicherweise nicht oder
nur teilweise zurick.

Investment Solutions & Sustainability

Im Mandats- und Beratungsgeschéft der Credit Suisse (CS)
ist Investment Solutions & Sustainability fir die Formulierung
von Multi-Asset-Strategien und deren anschliessende Um-
setzung verantwortlich. Sofern Musterportfolios gezeigt wer-
den, dienen sie ausschliesslich zur Erlauterung. Ihre eigene
Anlageverteilung, Portfoliogewichtung und Wertentwicklung
konnen nach lhrer personlichen Situation und Risikotoleranz
erheblich davon abweichen. Meinungen und Ansichten von
Investment Solutions & Sustainability kénnen sich von denen
anderer CS-Departemente unterscheiden. Ansichten von In-
vestment Solutions & Sustainability kdnnen sich jederzeit
ohne Ankiindigung oder Verpflichtung zur Aktualisierung an-
dem. Die CS ist nicht verpflichtet sicherzustellen, dass solche
Aktualisierungen zu lhrer Kenntnis gelangen.

Gelegentlich bezieht sich Investment Solutions & Sustainabi-
lity auf zuvor verdffentlichte Research-Artikel, einschl. Emp-
fehlungen und Rating-Anderungen, die in Listenform zusam-
mengestellt werden. Die darin enthaltenen Empfehlungen
sind Auszlige und/oder Verweise auf zuvor veréffentliche
Empfehlungen von CS Research. Bei Aktien bezieht sich dies
auf die entsprechende Company Note oder das Company
Summary des Emittenten. Empfehlungen fir Anleihen sind
dem entsprechenden Research Alert (Anleihen) oder dem In-
stitutional Research Alert — Credit Update Switzerland zu ent-
nehmen. Diese Publikationen sind auf Wunsch oder im On-
line Banking erhéltlich. Offenlegungen sind unter www.cre-
dit-suisse.com/disclosure zu finden.

Allgemeiner Haftungsausschluss / Wichtige Informa-
tion

Die Informationen in diesen Unterlagen dienen Werbezwe-
cken. Es handelt sich nicht um Investment Research.

Der vorliegende Bericht ist nicht fur die Verbreitung an oder
die Nutzung durch naturliche oder juristische Personen be-
stimmt, die Birger eines Landes sind oder in einem Land ih-
ren Wohnsitz bzw. ihren Gesellschaftssitz haben, in dem die
Verbreitung, Ver&ffentlichung, Bereitstellung oder Nutzung
dieser Informationen geltende Gesetze oder Vorschriften ver-
letzen wiirde oder in dem CS Registrierungs- oder Zulas-
sungspflichten erflillen musste.

In diesem Bericht bezieht sich CS auf die Schweizer Bank
Credit Suisse AG, ihre Tochter- und verbundenen Unterneh-
men. Weitere Informationen Uber die Organisationsstruktur
finden sich unter dem folgenden Link: https://www.credit-
suisse.com

KEINE VERBREITUNG, AUFFORDERUNG ODER BERA-
TUNG: Diese Publikation dient ausschliesslich zur Informa-
tion und Veranschaulichung sowie zur Nutzung durch Sie. Sie
ist weder eine Aufforderung noch ein Angebot oder eine

Empfehlung zur Zeichnung oder zum Erwerb von Wertschrif-
ten oder anderen Finanzinstrumenten. Alle Informationen,
auch Tatsachen, Meinungen oder Zitate, sind unter Umstan-
den gekirzt oder zusammengefasst und beziehen sich auf
den Stand am Tag der Erstellung des Dokuments. Bei den in
diesem Bericht enthaltenen Informationen handelt es sich le-
diglich um allgemeine Marktkommentare und in keiner Weise
um eine Form von reguliertem Investment-Research, Finanz-
beratung bzw. Rechts-, Steuer- oder andere regulierte Fi-
nanzdienstleistungen. Den finanziellen Zielen, Verhéltnissen
und Bedlirfnissen einzelner Personen wird keine Rechnung
getragen. Diese missen indes beriicksichtigt werden, bevor
eine Anlageentscheidung getroffen wird. Bevor Sie eine An-
lageentscheidung auf der Grundlage dieses Berichts treffen,
sollten Sie sich durch Ihren unabhangigen Anlageberater be-
zliglich notwendiger Erlauterungen zum Inhalt dieses Berichts
beraten lassen. Dieser Bericht bringt lediglich die Einschat-
zungen und Meinungen der CS zum Zeitpunkt der Erstellung
des Dokuments zum Ausdruck und bezieht sich nicht auf das
Datum, an dem Sie die Informationen erhalten oder darauf
zugreifen. In diesem Bericht enthaltene Einschatzungen und
Ansichten kdnnen sich von den durch andere CS-Depart-
ments gedusserten unterscheiden und kdnnen sich jederzeit
ohne Ankiindigung oder die Verpflichtung zur Aktualisierung
andern. Die CS ist nicht verpflichtet sicherzustellen, dass sol-
che Aktualisierungen zu lhrer Kenntnis gelangen. PROGNO-
SEN & SCHATZUNGEN: Vergangene Wertentwicklungen
sollten weder als Hinweis noch als Garantie fur zuk{inftige
Ergebnisse aufgefasst werden, noch besteht eine ausdriickli-
che oder implizierte Gewahrleistung fur kiinftige Wertent-
wicklungen. Soweit dieser Bericht Aussagen Uber kiinftige
Wertentwicklungen enthélt, sind diese Aussagen zukunftsge-
richtet und bergen daher diverse Risiken und Ungewisshei-
ten. Ist nichts anderes vermerkt, sind alle Zahlen ungeprift.
Samtliche hierin erwdhnten Bewertungen unterliegen den
CS-Richtlinien und -Verfahren zur Bewertung. KONFLIKTE:
Die CS behélt sich das Recht vor, alle in dieser Publikation
unter Umstanden enthaltenen Fehler zu korrigieren. Die CS,
ihre verbundenen Unternehmen und/oder deren Mitarbei-
tende halten moglicherweise Positionen oder Bestande, ha-
ben andere materielle Interessen oder tatigen Geschafte mit
hierin erwahnten Wertschriften oder Optionen auf diese
Wertschriften oder tatigen andere damit verbundene Anlagen
und steigern oder verringern diese Anlagen von Zeit zu Zeit.
Die CS bietet den hierin erwdhnten Unternehmen oder Emit-
tenten mdglicherweise in erheblichem Umfang Beratungs-
oder Anlagedienstleistungen in Bezug auf die in dieser Publi-
kation aufgeflihrten Anlagen oder damit verbundene Anlagen
oder hat dies in den vergangenen zwolf Monaten getan. Ei-
nige hierin aufgeflihrte Anlagen werden von einem Unterneh-
men der CS oder einem mit der CS verbundenen Unterneh-
men angeboten oder die CS ist der einzige Market Maker flr
diese Anlagen. Die CS ist involviert in zahlreiche Geschafte,
die mit dem genannten Unternehmen in Zusammenhang ste-
hen. Zu diesen Geschéften gehdren unter anderem speziali-
sierter Handel, Risikoarbitrage, Market Making und anderer
Eigenhandel. BESTEUERUNG: Diese Publikation enthalt
keinerlei Anlage-, Rechts-, Bilanz- oder Steuerberatung. Die
CS berat nicht hinsichtlich der steuerlichen Konsequenzen
von Anlagen und empfiehlt Anlegern, einen unabhéngigen
Steuerberater zu konsultieren. Die Steuersétze und Bemes-
sungsgrundlagen héngen von persénlichen Umstanden ab
und kénnen sich jederzeit &ndern. QUELLEN: Die in diesem
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Bericht enthaltenen Informationen und Meinungen stammen
aus oder basieren auf Quellen, die von CS als zuverlassig er-
achtet werden; dennoch garantiert die CS weder deren Rich-
tigkeit noch deren Vollstandigkeit. Die CS lehnt jede Haftung
fir Verluste ab, die aufgrund der Verwendung dieses Be-
richts entstehen. WEBSITES: Der Bericht kann Internet-Ad-
ressen oder die entsprechenden Hyperlinks zu Websites ent-
halten. Die CS hat die Inhalte der Websites, auf die Bezug
genommen wird, nicht Uberpriift und Gbermnimmt keine Ver-
antwortung flr deren Inhalte, es sei denn, es handelt sich um
eigenes Website-Material der CS. Die Adressen und Hyper-
links (einschliesslich Adressen und Hyperlinks zu dem eige-
nen Website-Material der CS) werden nur als praktische Hilfe
und Information fir Sie veroffentlicht, und die Inhalte der
Websites, auf die verwiesen wird, sind keinesfalls Bestandteil
des vorliegenden Berichts. Der Besuch der Websites oder
die Nutzung von Links aus diesem Bericht oder der Website
der CS erfolgen auf Ihr eigenes Risiko. DATENSCHUTZ:
lhre Personendaten werden gemass der Datenschutzerkla-
rung von Credit Suisse verarbeitet, die Sie von zu Hause aus
Uber die offizielle Homepage von Credit Suisse -
https://www.credit-suisse.com - abrufen kénnen. Um Sie
mit Marketingmaterial zu unseren Produkten und Leistungen
zu versorgen, kénnen Credit Suisse Group AG und ihre
Tochtergesellschaften Ihre wichtigsten Personendaten (d. h.
Kontaktangaben wie Name, E-Mail-Adresse) verarbeiten, bis
Sie uns davon in Kenntnis setzen, dass Sie diese nicht mehr
erhalten wollen. Sie kdnnen dieses Material jederzeit abbe-
stellen, indem Sie |lhren Kundenberater benachrichtigen.

Verbreitende Unternehmen

Wo im Bericht nicht anders vermerkt, wird dieser Bericht von
der Schweizer Bank Credit Suisse AG verteilt, die der Zulas-
sung und Regulierung der Eidgendssischen Finanzmarktauf-
sicht untersteht. Bahrain: Der Vertrieb dieses Berichts er-
folgt Giber Credit Suisse AG, Bahrain Branch, einer Nieder-
lassung der Credit Suisse AG, Zirich/Schweiz, die von der
Central Bank of Bahrain (CBB) ordnungsgemass als Invest-
ment Business Firm der Kategorie 2 zugelassen ist und be-
aufsichtigt wird. Zugehdrige Finanzdienstleistungen oder -
produkte werden ausschliesslich qualifizierten Anlegern ge-
mass Definition der CBB angeboten und sind nicht fr an-
dere Personen vorgesehen. Die CBB hat dieses Dokument
oder die Vermarktung eines Anlageinstruments, auf das hier
Bezug genommen wird, im Kénigreich Bahrain weder gepriift
noch genehmigt und haftet nicht fir die Wertentwicklung ei-
nes solchen Anlageinstruments. Credit Suisse AG, Bahrain
Branch, befindet sich an folgender Adresse: Level 21, East
Tower, Bahrain World Trade Centre, Manama, Kénigreich
Bahrain. Brasilien: Dieser Bericht wird in Brasilien von Cre-
dit Suisse (Brasil) S.A. Corretora de Titulos e Valores Mobi-
liarios oder ihren verbundenen Gesellschaften bereitgestellt.
Chile: Dieser Bericht wird von der Credit Suisse Agencia de
Valores (Chile) Limitada verteilt, einer Zweigniederlassung
der Credit Suisse AG (im Kanton Zurich als AG eingetragen),
die von der chilenischen Finanzmarktkommission tberwacht
wird. Weder der Emittent noch die Wertpapiere wurden bei
der chilenischen Finanzmarktkommission (Comision para el
Mercado Financiero) geméass dem chilenischen Finanzmarkt-
gesetz (Gesetz Nr. 18.045, Ley de Mercado de Valores) und
den diesbeziiglichen Bestimmungen registriert. Daher dlrfen
sie in Chile nicht 6ffentlich angeboten oder verkauft werden.

Dieses Dokument stellt kein Angebot bzw. keine Aufforde-
rung flr die Zeichnung oder den Kauf der Wertpapiere in der
Republik Chile dar, ausser fir individuell identifizierte Kaufer
im Rahmen einer Privatplatzierung im Sinne von Artikel 4 des
Ley de Mercado de Valores (Angebot, das sich weder an die
allgemeine Offentlichkeit noch an einen bestimmten Teil oder
eine bestimmte Gruppe der Offentlichkeit richtet). Deutsch-
land: Der Vertrieb dieses Berichts erfolgt durch die Credit
Suisse (Deutschland) Aktiengesellschaft, die von der Bun-
desanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht («BaFin») zuge-
lassen ist und reguliert wird. DIFC: Diese Informationen wer-
den von der Credit Suisse AG (DIFC Branch) verteilt, die
Uber eine ordnungsgemasse Lizenz der Dubai Financial Ser-
vices Authority (DFSA) verfugt und unter deren Aufsicht
steht. Finanzprodukte oder Finanzdienstleistungen in diesem
Zusammenhang richten sich ausschliesslich an professionelle
Kunden oder Vertragsparteien gemass Definition der DFSA
und sind fur keinerlei andere Personen bestimmt. Die Ad-
resse der Credit Suisse AG (DIFC Branch) lautet Level 9
East, The Gate Building, DIFC, Dubai, Vereinigte Arabische
Emirate. Frankreich: Dieser Bericht wird von Credit Suisse
(Luxembourg) S.A. Succursale en France («franzésische
Zweigniederlassungy) verdffentlicht, die eine Niederlassung
von Credit Suisse (Luxembourg) S.A. ist, einem ordnungsge-
mass zugelassenen Kreditinstitut im Grossherzogtum Luxem-
burg unter der Anschrift 5, rue Jean Monnet, L-2180 Lu-
xemburg. Die franzdsische Zweigniederlassung unterliegt der
prudentiellen Aufsicht der luxemburgischen Aufsichtsbehérde
Commission de Surveillance du Secteur Financier (CSSF)
und den beiden franzésischen Aufsichtsbehdrden Autorité de
Controle Prudentiel et de Résolution (ACPR) und Autorité
des Marchés Financiers (AMF). Guernsey: Dieser Bericht
wird von Credit Suisse AG Guernsey Branch, einer Zweig-
stelle der Credit Suisse AG (Kanton Ziirich), mit Sitz in Hel-
vetia Court, Les Echelons, South Esplanade, St Peter Port,
Guernsey, vertrieben. Credit Suisse AG Guernsey Branch
wird zu 100% von der Credit Suisse AG gehalten und von
der Guernsey Financial Services Commission Uberwacht.
Exemplare der letzten gepriften Abschliisse der Credit
Suisse AG werden auf Wunsch bereitgestellt. Indien: Der
Vertrieb dieses Berichts erfolgt durch die Credit Suisse
Securities (India) Private Limited (CIN-Nr.
U67120MH1996PTC104392), die vom Securities and Ex-
change Board of India als Researchanalyst (Registrierungsnr.
INH 000001030), als Portfoliomanager (Registrierungsnr.
INPO00002478) und als Bérsenmakler (Registrierungsnr.
NZ000248233) unter der folgenden Geschaftsadresse
beaufsichtigt wird: 9th Floor, Ceejay House, Dr. Annie Bes-
ant Road, Worli, Mumbai — 400 018, Indien, Telefon +91-22
6777 3777. Israel: Wenn dieses Dokument durch Credit
Suisse Financial Services (Israel) Ltd. in Israel verteilt wird:
Dieses Dokument wird durch Credit Suisse Financial Ser-
vices (Israel) Ltd. verteilt. Die Credit Suisse AG und ihre in Is-
rael angebotenen Dienstleistungen werden nicht von der
Bankenaufsicht bei der Bank of Israel Uberwacht, sondern
von der zustandigen Bankenaufsicht in der Schweiz. Credit
Suisse Financial Services (Israel) Ltd. ist fir den Vertrieb von
Investmentprodukten in Israel zugelassen. Daher werden ihre
Investmentmarketing-Aktivitaten von der Israel Securities Au-
thority Uberwacht. Italien: Dieser Bericht wird in Italien von
der Credit Suisse (Italy) S.p.A., einer gemass italienischem
Recht gegriindeten und registrierten Bank, die der Aufsicht
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und Kontrolle durch die Banca d'ltalia und CONSOB unter-
steht, verteilt. Katar: Der Vertrieb dieses Berichts erfolgt
Uber Credit Suisse (Qatar) L.L.C., die von der Qatar Financial
Centre Regulatory Authority (QFCRA) unter der QFC-Lizenz-
Nummer 00005 zugelassen ist und reguliert wird. Alle betref-
fenden Finanzprodukte oder Dienstleistungen werden aus-
schliesslich zugelassenen Gegenparteien (geméss Definition
der QFCRA) oder Firmenkunden (gemass Definition der
QFCRA) angeboten, einschliesslich nattirlicher Personen, die
sich als Firmenkunden einstufen liessen, mit einem Nettover-
mogen von mehr als QR 4 Millionen und ausreichenden Fi-
nanzkenntnissen, -erfahrungen und dem entsprechenden
Versténdnis bezlglich solcher Produkte und/oder Dienstleis-
tungen. Daher dirfen andere Personen diese Informationen
weder erhalten noch sich darauf verlassen. Libanon: Der
Vertrieb des vorliegenden Berichts erfolgt durch die Credit
Suisse (Lebanon) Finance SAL («CSLF»), ein Finanzinstitut,
das durch die Central Bank of Lebanon («CBLv») reguliert wird
und unter der Lizenzierungsnummer 42 als Finanzinstitut ein-
getragen ist. Fur die Credit Suisse (Lebanon) Finance SAL
gelten die Anordnungen und Rundschreiben der CBL sowie
die gesetzlichen und regulatorischen Bestimmungen der Ca-
pital Markets Authority of Lebanon («CMA»). Die CSLF ist
eine Tochtergesellschaft der Credit Suisse AG und gehort zur
Credit Suisse Group (CS). Die CMA Ubernimmt keinerlei Ver-
antwortung fir die im vorliegenden Bericht enthaltenen in-
haltlichen Informationen, wie z.B. deren Richtigkeit oder Voll-
standigkeit. Die Haftung fiir den Inhalt dieses Berichts liegt
beim Herausgeber, seinen Direktoren oder anderen Perso-
nen, wie z.B. Experten, deren Meinungen mit ihrer Zustim-
mung Eingang in diesen Bericht gefunden haben. Dariiber
hinaus hat die CMA auch nicht beurteilt, ob die hierin er-
wéhnten Anlagen flr einen bestimmten Anleger oder Anle-
gertyp geeignet sind. Hiermit wird ausdriicklich darauf hinge-
wiesen, dass Anlagen an Finanzmarkten mit einem hohen
Ausmass an Komplexitat und dem Risiko von Wertverlusten
verbunden sein kdnnen und moglicherweise nicht fur alle An-
leger geeignet sind. Die CSLF priift die Eignung dieser An-
lage auf Basis von Informationen, die der Anleger der CSLF
zum Zeitpunkt der Priifung zugestellt hat, und in Uberein-
stimmung mit den internen Richtlinien und Prozessen der
Credit Suisse. Es gilt als vereinbart, dass sémtliche Mitteilun-
gen und Dokumentationen der CS und/oder der CSLF in
Englisch erfolgen bzw. abgefasst werden. Indem er einer An-
lage in das Produkt zustimmt, bestatigt der Anleger aus-
drlcklich und unwiderruflich, dass er gegen die Verwendung
der englischen Sprache nichts einzuwenden hat und den In-
halt des Dokuments vollumfanglich versteht. Luxemburg:
Dieser Bericht wird veroffentlicht von Credit Suisse (Luxem-
bourg) S.A., einem ordnungsgemass zugelassenen Kreditin-
stitut im Grossherzogtum Luxemburg unter der Anschrift 5,
rue Jean Monnet, L-2180 Luxemburg. Credit Suisse (Lu-
xembourg) S.A. unterliegt der prudentiellen Aufsicht der lu-
xemburgischen Aufsichtsbehérde Commission de Sur-
veillance du Secteur Financier (CSSF). Mexiko: Dieses Do-
kument gibt die Ansichten der Person wieder, die Dienstleis-
tungen fir C. Suisse Asesoria México, S.A. de C.V. («C.
Suisse Asesorfa») und/oder Banco Credit Suisse (México),
S.A., Institucién de Banca Multiple, Grupo Financiero Credit
Suisse (México) («Banco CS») erbringt. Daher behalten sich
sowohl C. Suisse Asesoria als auch Banco CS das Recht
vor, ihre Ansichten jederzeit zu &ndern und ibernehmen in
dieser Hinsicht keinerlei Haftung. Dieses Dokument dient

ausschliesslich zu Informationszwecken. Es stellt keine per-
sonliche Empfehlung oder Anregung und auch keine Auffor-
derung zur irgendeiner Handlung dar. Es ersetzt nicht die
vorherige Ricksprache mit Ihren Beratern im Hinblick auf C.
Suisse Asesoria und/oder Banco CS, bevor Sie eine Anlage-
entscheidung treffen. C. Suisse Asesoria und/oder Banco
CS Ubernehmen keinerlei Haftung fir Anlageentscheidun-
gen, die auf der Basis von Informationen in diesem Doku-
ment getroffen werden, da diese die Zusammenhénge der
Anlagestrategie und die Ziele bestimmter Kunden nicht be-
riicksichtigen. Prospekte, Broschiiren und Anlagerichtlinien
von Investmentfonds sowie Geschaftsberichte oder periodi-
sche Finanzinformationen dieser Fonds enthalten zusatzliche
nutzliche Informationen fiir Anleger. Diese Dokumente kon-
nen kostenlos direkt bei Emittenten und Betreibern von In-
vestmentfonds, Uber die Internetseite der Aktienborse, an der
sie notiert sind oder Uber Ihren Ansprechpartner bei C.
Suisse Asesorfa und/oder Banco CS bezogen werden. Die
frihere Wertentwicklung und die verschiedenen Szenarien
bestehender Markte sind keine Garantie fur aktuelle oder zu-
kunftige Ergebnisse. Falls die Informationen in diesem Doku-
ment unvollstandig, unrichtig oder unklar sind, wenden Sie
sich bitte umgehend an lhren Ansprechpartner bei C. Suisse
Asesorfa und/oder Banco CS. Es ist mdglich, dass Anderun-
gen an diesem Dokument vorgenommen werden, fiir die we-
der C. Suisse Asesoria noch Banco CS verantwortlich ist.
Dieses Dokument dient ausschliesslich zu Informationszwe-
cken und ist kein Ersatz fur die Aktivitatsberichte und/oder
Kontoauszlge, die Sie von C. Suisse Asesoria und/oder
Banco CS geméss den von der mexikanischen Wertpapier-
und Borsenaufsicht (Comisién Nacional Bancaria y de Valo-
res, CNBV) erlassenen allgemeinen Bestimmungen fur Fi-
nanzinstitutionen und andere juristische Personen, die Anla-
gedienstleistungen erbringen, erhalten. Angesichts der Natur
dieses Dokuments Ubernehmen weder C. Suisse Asesoria
noch Banco CS irgendeine Haftung aufgrund der in ihm ent-
haltenen Informationen. Obwohl die Informationen aus Quel-
len stammen, die von C. Suisse Asesoria und/oder Banco
CS als zuverl3ssig angesehen wurden, gibt es keine Garantie
fur ihre Richtigkeit oder Vollstandigkeit. Banco CS und/oder
A. Suisse Asesorfa Ubermnimmt keine Haftung fur Verluste,
die sich aus der Nutzung von Informationen in dem Ihnen
Uberlassenen Dokument ergeben. Anleger sollten sich verge-
wissern, dass Informationen, die sie erhalten, auf ihre per-
sonlichen Umstande, ihr Anlageprofil sowie ihre konkrete
rechtliche, regulatorische oder steuerliche Situation abge-
stimmt ist oder eine unabhangige professionelle Beratung
einholen. C. Suisse Asesoria México, S.A. de C.V. ist ein An-
lageberater geméss dem mexikanischen Wertpapiermarktge-
setz (Ley del Mercado de Valores, «LMV») und bei der CNBV
unter der Registernummer 30070 eingetragen. C. Suisse
Asesoria México, S.A. de C.V. ist kein Teil der Grupo Finan-
ciero Credit Suisse (México), S.A. de C.V. oder einer ande-
ren Finanzgruppe in Mexiko. C. Suisse Asesoria México, S.A.
de C.V. ist kein unabhangiger Anlageberater gemass dem
LMV und anderen geltenden Bestimmungen, da sie in direk-
ter Beziehung zur Credit Suisse AG, einer auslandischen Fi-
nanzinstitution, und in indirekter Beziehung zur Grupo Finan-
ciero Credit Suisse (México), S.A. de C.V. steht. Portugal:
Dieser Bericht wird von Credit Suisse (Luxembourg) S.A.,
Sucursal em Portugal («portugiesische Zweigniederlassung»)
veroffentlicht, die eine Niederlassung von Credit Suisse (Lu-
xembourg) S.A. ist, einem ordnungsgemass zugelassenen

Credit Suisse | Perspektiven regionaler Wirtschaftsraume Tessin 2022 63



Kreditinstitut im Grossherzogtum Luxemburg unter der An-
schrift 5, rue Jean Monnet, L-2180 Luxemburg. Die portu-
giesische Zweigniederlassung unterliegt der prudentiellen
Aufsicht der luxemburgischen Aufsichtsbehdrden Commis-
sion de Surveillance du Secteur Financier (CSSF) und der
portugiesischen Aufsichtsbehdrden, der Banco de Portugal
(BdP) und der Comisséo do Mercado dos Valores Mobiliarios
(CMVM). Saudi-Arabien: Dieses Dokument wird von der
Credit Suisse Saudi Arabia (CR Number 1010228645b) ver-
offentlicht, die von der saudi-arabischen Aufsichtsbehdrde
(Saudi Arabian Capital Market Authority) geméass der Lizenz
Nr. 08104-37 vom 23.03.1429 d. H. bzw. 21.03.2008 n.
Chr. ordnungsgemass zugelassen und beaufsichtigt ist. Der
Sitz der Credit Suisse Saudi Arabia liegt in der King Fahad
Road, Hay Al Mhamadiya, 12361-6858 Riyadh, Saudi-Ara-
bien. Website: https://www.credit-suisse.com/sa. Geméass
den von der Kapitalmarktbehérde herausgegebenen Regeln
fir das Angebot von Wertschriften und fortlaufenden Ver-
pflichtungen darf dieses Dokument im Koénigreich Saudi-Ara-
bien ausschliesslich an Personen verteilt werden, die geméss
diesen Regeln dazu berechtigt sind. Die saudi-arabische Ka-
pitaimarktbehdérde macht keinerlei Zusicherungen hinsichtlich
der Korrektheit und Vollstandigkeit dieses Dokuments und
lehnt ausdriicklich jegliche Haftung firr Verluste ab, die aus
diesem Dokument oder im Vertrauen auf dessen Inhalt oder
Teilen davon entstehen. Potenzielle Kaufer der im Rahmen
dieses Dokuments angebotenen Wertschriften sollten eine
eigene Sorgfaltsprifung hinsichtlich der Korrektheit der im
Zusammenhang mit diesen Wertschriften zur Verfigung ge-
stellten Informationen durchfiihren. Wenn Sie den Inhalt die-
ses Dokuments nicht verstehen, sollten Sie einen autorisier-
ten Finanzberater konsultieren. Gemass den von der Kapital-
marktbehdrde herausgegebenen Bestimmungen fur Anlage-
fonds darf dieses Dokument im Konigreich ausschliesslich an
Personen verteilt werden, die gemass diesen Bestimmungen
dazu berechtigt sind. Die saudi-arabische Kapitalmarktbe-
hérde macht keinerlei Zusicherungen hinsichtlich der Kor-
rektheit und Vollstandigkeit dieses Dokuments und lehnt aus-
dricklich jegliche Haftung fur Verluste ab, die aus diesem
Dokument oder im Vertrauen auf dessen Inhalt oder Teilen
davon entstehen. Potenzielle Zeichner der im Rahmen dieses
Dokuments angebotenen Wertschriften sollten eine eigene
Sorgfaltspriifung hinsichtlich der Korrektheit der im Zusam-
menhang mit diesen Wertschriften zur Verfigung gestellten
Informationen durchfiihren. Wenn Sie den Inhalt dieses Do-
kuments nicht verstehen, sollten Sie einen autorisierten Fi-
nanzberater konsultieren. Stdafrika: Die Verteilung dieser
Informationen erfolgt Gber Credit Suisse AG, die als Finanz-
dienstleister von der Financial Sector Conduct Authority in
Stdafrika unter der FSP-Nummer 9788 registriert ist,
und/oder tber Credit Suisse (UK) Limited, die als Finanz-
dienstleister von der Financial Sector Conduct Authority in
Sldafrika unter der FSP-Nummer 48779 registriert ist. Spa-
nien: Bei diesem Dokument handelt es sich um Werbemate-
rial. Es wird von der Credit Suisse AG, Sucursal en Espafia,
einem bei der Comisién Nacional del Mercado de Valores
eingetragenen Unternehmen zu Informationszwecken bereit-
gestellt. Es richtet sich ausschliesslich an den Empfanger fur
dessen personlichen Gebrauch und darf geméss den derzeit
geltenden Gesetzen keineswegs als Wertpapierangebot, per-
sonliche Anlageberatung oder allgemeine oder spezifische
Empfehlung von Produkten oder Anlagestrategien mit dem

Ziel angesehen werden, Sie zu irgendeiner Handlung aufzu-
fordern. Der Kunde/die Kundin ist auf jeden Fall selbst fur
seine/ihre Entscheidungen Uber Anlagen oder Verdusserun-
gen verantwortlich. Deshalb tragt der Kunde allein die ge-
samte Verantwortung flr Gewinne oder Verluste aus Ent-
scheidungen Uber Aktivitdten auf der Basis der in diesem Do-
kument enthaltenen Informationen und Meinungen. Die An-
gaben in diesem Dokument sind nicht die Ergebnisse von Fi-
nanzanalysen oder Finanzresearch und fallen deshalb nicht
unter die aktuellen Bestimmungen fir die Erstellung und Ver-
teilung von Finanzresearch und entsprechen nicht den ge-
setzlichen Vorschriften fur die Unabhangigkeit der Finanzana-
lyse. Tirkei: Die hierin enthaltenen Anlageinformationen,
Anmerkungen und Empfehlungen fallen nicht unter die Anla-
geberatungstatigkeit. Die Anlageberatungsleistungen fir
Kunden werden in massgeschneiderter Form von den dazu
berechtigten Instituten erbracht, und zwar unter Berlicksichti-
gung der jeweiligen Risiko- und Ertragspraferenzen der Kun-
den. Die hierin enthaltenen Kommentare und Beratungen
sind hingegen allgemeiner Natur. Die Empfehlungen sind da-
her mit Blick auf lhre finanzielle Situation oder Ihre Risiko-
und Renditepréaferenzen méglicherweise nicht geeignet. Eine
Anlageentscheidung ausschliesslich auf Basis der hierin ent-
haltenen Informationen resultiert méglicherweise in Ergebnis-
sen, die nicht Ihren Erwartungen entsprechen. Der Vertrieb
dieses Berichts erfolgt durch Credit Suisse Istanbul Menkul
Degerler Anonim Sirketi, die vom Capital Markets Board of
Turkey beaufsichtigt wird und ihren Sitz an der folgenden Ad-
resse hat: Levazim Mahallesi, Koru Sokak No. 2 Zorlu Center
Terasevler No. 61 34340 Besiktas/ Istanbul, Ttrkei.

Wichtige Informationen zur regionalen Offenlegung
Gemass dem Beschluss Nr. 20/2021 der CVM vom 25.
Februar 2021 bestatigt/ bestatigen der/die Verfasser dieses
Berichts hiermit, dass die in diesem Bericht zum Ausdruck
gebrachten Ansichten ausschliesslich die persénlichen Mei-
nungen des/der Verfasser/s darstellen und unabhangig er-
stellt wurden; dies gilt auch in Bezug auf die Credit Suisse.
Ein Teil der Verglitung des Verfassers/ der Verfasser basiert
auf verschiedenen Faktoren, einschliesslich dem Gesamtum-
satz der Credit Suisse, aber kein Teil der Vergitung ist oder
war mit bestimmten in diesem Bericht enthaltenen Empfeh-
lungen oder Ansichten verbunden oder wird in Zukunft damit
verbunden sein. Des Weiteren erklart die Credit Suisse,
dass: die Credit Suisse dem/den betreffenden Unternehmen
oder dessen/deren verbundenen Unternehmen Dienstleis-
tungen in den Bereichen Investment Banking, Maklertatig-
keit, Vermdgensverwaltung, Commercial Banking und andere
Finanzdienstleistungen zur Verfiigung gestellt hat und/oder
maoglicherweise kinftig zur Verfigung stellen wird, fur die die
Credit Suisse die Ublichen Gebuhren und Provisionen erhal-
ten hat oder erhalten kann und die in Bezug auf das/die be-
treffende/n Unternehmen oder die betreffenden Wertpapiere
relevante finanzielle oder wirtschaftliche Interessen darge-
stellt haben oder darstellen kénnen.

USA: WEDER DIESER BERICHT NOCH KOPIEN DAVON
DURFEN IN DIE VEREINIGTEN STAATEN VERSANDT,
DORTHIN MITGENOMMEN ODER AN US-PERSONEN
ABGEGEBEN WERDEN. (IM SINNE DER REGULIERUNG
S DES US SECURITIES ACT VON 1933, IN SEINER GUL-
TIGEN FASSUNG).

Vereinigtes Konigreich: Der Vertrieb dieses Berichts er-
folgt Uber Credit Suisse (UK) Limited. Credit Suisse (UK) ist
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von der Prudential Regulation Authority zugelassen und wird
von der Financial Conduct Authority und der Prudential Regu-
lation Authority beaufsichtigt. Wird dieser Bericht im Verei-
nigten Konigreich von einem ausléndischen Unternehmen
vertrieben, das im Rahmen des Financial Services and Mar-
kets Act 2000 (Financial Promotion) Order 2005 keiner Aus-
nahme unterliegt, gilt Folgendes: Sofern es im Vereinigten
Konigreich verteilt wird oder zu Auswirkungen im Vereinigten
Kénigreich flhren kénnte, stellt dieses Dokument eine von
Credit Suisse (UK) Limited genehmigte Finanzwerbung dar.
Credit Suisse (UK) Limited ist durch die Prudential Regula-
tion Authority zugelassen und wird hinsichtlich der Durchfih-
rung von Anlagegeschaften im Vereinigten Konigreich durch
die Financial Conduct Authority und die Prudential Regulation
Authority beaufsichtigt. Der eingetragene Geschéftssitz von
Credit Suisse (UK) Limited ist Five Cabot Square, London,
E14 40R. Bitte beachten Sie, dass die Vorschriften des briti-
schen Financial Services and Markets Act 2000 zum Schutz
von Privatanlegern fir Sie nicht gelten und dass Sie keinen
Anspruch auf Entschadigungen haben, die Anspruchsberech-
tigten («Eligible Claimants») im Rahmen des britischen Finan-
cial Services Compensation Scheme mdéglicherweise ausge-
richtet werden. Die steuerliche Behandlung hangt von der in-
dividuellen Situation des einzelnen Kunden ab und kann sich
in Zukunft andern.

APAC - WICHTIGER HINWEIS

Die Informationen in diesen Unterlagen dienen Werbezwe-
cken. Es handelt sich nicht um Anlageresearch. Fur alle, mit
Ausnahme von Konten, die von Relationship Managern
und/oder Anlageberatern der Credit Suisse AG, Hongkong
Branch, verwaltet werden: Dieses Material wurde von der
Credit Suisse AG («Credit Suisse») nur zur allgemeinen Infor-
mation erstellt. Dieses Material ist kein Ergebnis einer sub-
stanziellen Recherche oder Analyse und erhebt auch keinen
Anspruch darauf, dies zu sein. Somit handelt es sich nicht
um Anlageresearch oder eine Researchempfehlung im auf-
sichtsrechtlichen Sinn. Die finanziellen Ziele, Verhaltnisse
und Bedurfnisse einzelner Personen werden nicht berlck-
sichtigt. Sie sind jedoch wichtige Uberlegungen, die vor einer
Anlageentscheidung in Betracht gezogen werden missen.
Die hierin enthaltenen Informationen sind nicht ausreichend,
um eine Anlageentscheidung zu treffen, und stellen keine
personliche Empfehlung oder Anlageberatung dar. Die Credit
Suisse macht keine Angaben zur Eignung der in diesem Ma-
terial erwahnten Produkte oder Dienstleistungen fir einen
bestimmten Anleger. Dieses Material ist keine Einladung
oder Aufforderung zur Zeichnung oder zum Kauf irgendwel-
cher in diesem Material erwdhnter Produkte oder Dienstleis-
tungen oder zur Beteiligung an anderen Transaktionen.
Rechtsverbindlich sind nur die Konditionen in der betreffen-
den Produktdokumentation oder spezifischen von der Credit
Suisse erstellten Vertragen und Bestétigungen. Fur Konten,
die von Relationship Managerm und/oder Anlageberatern der
Credit Suisse AG, Hongkong Branch, verwaltet werden: Die-
ses Material wurde von der Credit Suisse AG («Credit
Suisse») nur zur allgemeinen Information erstellt. Dieses Ma-
terial ist kein Ergebnis einer substanziellen Recherche oder
Analyse und erhebt auch keinen Anspruch darauf, dies zu
sein. Daher handelt es sich nicht um Anlageresearch im auf-
sichtsrechtlichen Sinn. Die finanziellen Ziele, Verhaltnisse
und Bedurfnisse einzelner Personen werden nicht berlick-
sichtigt. Sie sind jedoch wichtige Uberlegungen, die vor einer

Anlageentscheidung in Betracht gezogen werden mussen.
Die Credit Suisse macht keine Angaben zur Angemessenheit
der in diesem Material erwdhnten Produkte oder Dienstleis-
tungen flr einen bestimmten Anleger. Dieses Material ist
keine Einladung oder Aufforderung zur Zeichnung oder zum
Kauf irgendwelcher in diesem Material erwahnter Produkte
oder Dienstleistungen oder zur Beteiligung an anderen
Transaktionen. Rechtsverbindlich sind nur die Konditionen in
der betreffenden Produktdokumentation oder spezifischen
von der Credit Suisse erstellten Vertragen und Bestétigun-
gen. Fir alle: Im Zusammenhang mit den in diesem Material
erwdhnten Produkten stehen die Credit Suisse und/oder ihre
verbundenen Unternehmen moglicherweise auf folgende
Weise in einer Beziehung zu den gegenstandlichen Organisa-
tionen

() als Beteiligte bei der Arrangierung oder Bereitstel-
lung einer Finanzierung flr die gegensténdlichen Or-
ganisationen zu einem friiheren Zeitpunkt,

(i) als Gegenpartei in einer spateren Transaktion in
Verbindung mit den gegensténdlichen Organisatio-
nen oder

(i) als Zahler oder Empfanger einer einmaligen oder
wiederkehrenden Vergitung an die oder von den in
diesem Material erwéhnten Organisationen. Solche
Zahlungen kénnen auch an Dritte geleistet oder von
Dritten entgegengenommen worden sein.

Die Credit Suisse und/oder ihre verbundenen Unternehmen
(einschliesslich ihrer jeweiligen Handlungsbevollm&chtigten,
Geschaftsleitungsmitglieder und Mitarbeitenden) sind oder
waren moglicherweise an anderen Transaktionen mit den in
diesem Material erwdhnten gegenstandlichen Organisationen
oder anderen in diesem Material erwdhnten Parteien beteiligt,
die in diesem Material nicht offengelegt wurden. Die Credit
Suisse behalt sich fir sich selbst und fiir ihre verbundenen
Unternehmen das Recht vor, fir die gegenstandlichen Orga-
nisationen der in diesem Material erwéhnten Produkte oder
andere Parteien im Zusammenhang mit in diesem Material
erwahnten Produkten Dienstleistungen zu erbringen und mit
ihnen Handelsgeschafte abzuschliessen. Die Credit Suisse
oder ihre verbundenen Unternehmen halten unter Umsténden
auch Handelspositionen im Aktienkapital der in diesem Mate-
rial erwahnten gegenstandlichen Organisationen.

Fur alle, mit Ausnahme von Konten, die von Relationship Ma-
nagern und/oder Anlageberatern der Credit Suisse AG,
Hongkong Branch, verwaltet werden: Ein verbundenes Un-
ternehmen der Credit Suisse hat moglicherweise auf der Ba-
sis von Informationen und Analysen in diesem Material ge-
handelt, bevor diese dem Empféanger zur Verfligung gestellt
wurden. Soweit gesetzlich zuldssig, kann ein verbundenes
Unternehmen der Credit Suisse an anderen Finanzierungsge-
schaften mit den Emittenten der hierin erwahnten Wertpa-
piere teilnehmen bzw. in diese investieren, Dienstleistungen
fur diese Emittenten erbringen oder bei diesen Emittenten fir
Geschafte werben und/oder eine Position in diesen Wertpa-
pieren halten oder Transaktionen mit diesen Wertpapieren
oder deren Optionen durchfilhren. Soweit gesetzlich zulassig,
Ubernehmen die Credit Suisse und ihre verbundenen Unter-
nehmen sowie ihre jeweiligen Geschaftsleitungsmitglieder,
Mitarbeitenden und Berater keinerlei Haftung fir Fehler oder
Auslassungen in diesem Material oder fir direkte, indirekte,
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beilaufige, spezifische Verluste oder Schéden bzw. Folgever-
luste oder -schaden, die dem Empfanger dieses Materials
oder einer anderen Person durch die Verwendung der in die-
sem Material enthaltenen Informationen oder durch das Ver-
trauen auf diese Informationen entstehen. Die Credit Suisse
und ihre verbundenen Unternehmen (bzw. ihre jeweiligen Ge-
schaftsleitungsmitglieder, Handlungsbevollmachtigten, Mitar-
beitenden oder Berater) geben keinerlei Garantie oder Zusi-
cherung im Hinblick auf die Richtigkeit, Verlasslichkeit
und/oder Vollstandigkeit der Informationen in diesem Mate-
rial ab. Bei den Informationen in diesem Material handelt es
sich lediglich um allgemeine Marktkommentare und in keiner
Weise um regulierte Finanzberatung bzw. Rechts-, Steuer-
oder andere regulierte Dienstleistungen. Einschétzungen und
Meinungen in diesem Material kénnen sich von Einschatzun-
gen und Meinungen von Researchanalysten, anderen Divisio-
nen oder Eigenpositionen der Credit Suisse unterscheiden
oder diesen widersprechen. Die Credit Suisse unterliegt kei-
ner Verpflichtung, Informationen zu aktualisieren, zusatzliche
Informationen bereitzustellen oder andere Personen zu infor-
mieren, wenn sie Kenntnis von einer Unrichtigkeit, Unvoll-
standigkeit oder Anderung der in diesem Material enthalte-
nen Informationen erhalt. Sofern dieses Material Aussagen
Uber kinftige Wertentwicklungen enthalt, sind diese Aussa-
gen zukunftsgerichtet und bergen daher eine Reihe von Risi-
ken und Ungewissheiten. Die Wertentwicklung in der Ver-
gangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur zukinftige Er-
gebnisse.

Fir Konten, die von Relationship Managermn und/oder Anla-
geberatern der Credit Suisse AG, Hongkong Branch, verwal-
tet werden: Ein verbundenes Unternehmen der Credit Suisse
hat mdglicherweise auf der Basis von Informationen und
Analysen in diesem Material gehandelt, bevor diese dem
Empféanger zur Verfligung gestellt wurden. Soweit gesetzlich
zuléssig, kann ein verbundenes Unternehmen der Credit
Suisse an anderen Finanzierungsgeschaften mit den Emit-
tenten der hierin erwéhnten Wertpapiere teilnehmen bzw. in
diese investieren, Dienstleistungen fir diese Emittenten er-
bringen oder bei diesen Emittenten fiir Geschafte werben
und/oder eine Position in diesen Wertpapieren halten oder
Transaktionen mit diesen Wertpapieren oder deren Optionen
durchfiihren. Soweit gesetzlich zuldssig, Ubernehmen die
Credit Suisse und ihre verbundenen Unternehmen sowie ihre
jeweiligen Geschaftsleitungsmitglieder, Mitarbeitenden und
Berater keinerlei Haftung fiir Fehler oder Auslassungen in
diesem Material oder fir direkte, indirekte, beildufige, spezifi-
sche Verluste oder Schaden bzw. Folgeverluste oder -scha-
den, die dem Empfanger dieses Materials oder einer anderen
Person durch die Verwendung der in diesem Material enthal-
tenen Informationen oder durch das Vertrauen auf diese In-
formationen entstehen. Die Credit Suisse und ihre verbunde-
nen Unternehmen (bzw. ihre jeweiligen Geschaftsleitungsmit-
glieder, Handlungsbevollméchtigten, Mitarbeitenden oder Be-
rater) geben keinerlei Garantie oder Zusicherung im Hinblick
auf die Richtigkeit, Verlasslichkeit und/oder Vollstandigkeit
der Informationen in diesem Material ab. Bei den Informatio-
nen in diesem Material handelt es sich lediglich um allge-
meine Marktkommentare und in keiner Weise um Rechts-,
Steuer- oder andere regulierte Dienstleistungen. Einschat-
zungen und Meinungen in diesem Material kdnnen sich von
Einschatzungen und Meinungen von Researchanalysten, an-

deren Divisionen oder Eigenpositionen der Credit Suisse un-
terscheiden oder diesen widersprechen. Die Credit Suisse
unterliegt keiner Verpflichtung, Informationen zu aktualisie-
ren, zusétzliche Informationen bereitzustellen oder andere
Personen zu informieren, wenn sie Kenntnis von einer Un-
richtigkeit, Unvollstandigkeit oder Anderung der in diesem
Material enthaltenen Informationen erhalt. Sofern dieses Ma-
terial Aussagen Uber kiinftige Wertentwicklungen enthalt,
sind diese Aussagen zukunftsgerichtet und bergen daher
eine Reihe von Risiken und Ungewissheiten. Die Wertent-
wicklung in der Vergangenheit ist kein verlésslicher Indikator
fur zukinftige Ergebnisse. Fir alle: Dieses Dokument ist
nicht fur die Verbreitung an oder die Nutzung durch natirli-
che oder juristische Personen bestimmt, die Biirger eines
Landes sind oder die in einem Land ihren Wohnsitz bzw. ih-
ren Gesellschaftssitz haben, in dem die Verbreitung, Ver6f-
fentlichung, Bereitstellung oder Nutzung geltende Gesetze
oder Vorschriften verletzen wiirde oder in dem die Credit
Suisse und/oder ihre Tochtergesellschaften oder verbunde-
nen Unternehmen Registrierungs- oder Zulassungspflichten
erflllen missten. Die Unterlagen wurden dem Empfanger zur
Verfligung gestellt und dirfen nicht ohne die ausdriickliche
vorherige schriftliche Genehmigung der Credit Suisse weiter-
gegeben werden. Fir weitere Informationen steht Ihnen Ihr
Relationship Manager gerne zur Verfigung.

ZUSATZLICHER WICHTIGER HINWEIS FUR DEN AN-
HANG

Die Berichte im Anhang («Berichte») wurden von Mitgliedern
der Abteilung Research der Credit Suisse verfasst. Die darin
enthaltenen Informationen und Meinungen entsprechen dem
Stand zum Zeitpunkt der Erstellung und kénnen sich jederzeit
ohne Vorankiindigung &ndern. In den Berichten gedusserte
Meinungen zu einem bestimmten Wertpapier kénnen sich
aufgrund von unterschiedlichen Beurteilungskriterien von Ein-
schatzungen und Meinungen der Abteilung Research der Di-
vision Investment Banking der Credit Suisse unterscheiden.
Diese Berichte wurden zuvor von Credit Suisse Research im
Internet publiziert.

Die Credit Suisse steht in Geschaftsbeziehungen zu den in
ihren Researchberichten behandelten Unternehmen bzw.
strebt solche Geschéftsbeziehungen an. Daher sollten sich
Anleger bewusst sein, dass bei der Credit Suisse mdglicher-
weise ein Interessenkonflikt besteht, der die Objektivitat die-
ser Berichte beeintrachtigen konnte.

Fir alle, mit Ausnahme von Konten, die von Relationship Ma-
nagern und/oder Anlageberatern der Credit Suisse AG,
Hongkong Branch, verwaltet werden: Die Credit Suisse hat
unter Umstanden keine Massnahmen ergriffen, um sicherzu-
stellen, dass die in diesen Berichten erwahnten Wertpapiere
fir einen bestimmten Anleger geeignet sind. Die Credit
Suisse behandelt Empfanger der Berichte nicht als Kunden,
weil sie die Berichte erhalten haben. Fur Konten, die von Re-
lationship Managern und/oder Anlageberatern der Credit
Suisse AG, Hongkong Branch, verwaltet werden: Die Credit
Suisse hat unter Umstanden keine Massnahmen ergriffen,
um sicherzustellen, dass die in diesen Berichten erwahnten
Wertpapiere fiir einen bestimmten Anleger angemessen sind.
Die Credit Suisse behandelt Empfanger der Berichte nicht als
Kunden, weil sie die Berichte erhalten haben. Fir alle: Eine
Erérterung der Risiken einer Anlage in den Wertpapieren, die
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in den Berichten erwahnt werden, finden Sie unter dem fol-
genden Internetlink:
https://investment.credit-suisse.com/re/riskdisclosure/

Informationen und Hinweise zu den in diesem Bericht er-
wahnten Unternehmen, fir die Credit Suisse Investment
Banking eine Bonitatsbeurteilung (Rating) durchgeflhrt hat,
finden Sie auf der Disclosure-Website der Division Invest-
ment Banking:

https://rave.credit-suisse.com/disclosures

Weitere Informationen und Hinweise zu anderen Emittenten
finden Sie auf der Disclosure-Website von Credit Suisse Glo-
bal Research:

https://www.credit-suisse.com/disclosure

AUSTRALIEN: Dieses Material wird in Australien von der
Credit Suisse AG, Sydney Branch, ausschliesslich zu Infor-
mationszwecken und nur an Personen verteilt, die geméss
der Definition in Abschnitt 761G(7) des australischen Corpo-
rations Act als «Wholesale-Kunden» gelten. Die Credit Suisse
AG, Sydney Branch, gibt keine Garantie und keine Zusiche-
rungen im Hinblick auf die Wertentwicklung der hierin er-
wahnten Finanzprodukte ab. In Australien sind andere Unter-
nehmenseinheiten der Credit Suisse Group ausser der Credit
Suisse AG, Sydney Branch, nicht als Einlageninstitute im
Sinne des Banking Act 1959 (Cth.) zugelassen. lhre Ver-
pflichtungen stellen keine Einlagen oder andere Verbindlich-
keiten der Credit Suisse AG, Sydney Branch, dar. Die Credit
Suisse AG, Sydney Branch, tbernimmt keine Garantie und
gibt auch keine anderweitigen Zusicherungen im Hinblick auf
die Verpflichtungen solcher Einheiten der Credit Suisse oder
der Fonds ab. HONG KONG: Dieses Material wird in Hong-
kong von der Credit Suisse AG, Hong Kong Branch, verteilt.
Die Credit Suisse AG, Hong Kong Branch, ist als «Authorized
Institution» der Aufsicht der Hong Kong Monetary Authority
unterstellt und ist ein eingetragenes Institut unter der Auf-
sicht der Securities and Futures Commission. Das Material
wurde nach Massgabe von Abschnitt 16 des «Code of Con-
duct for Persons Licensed by or Registered with the Securi-
ties and Futures Commission» erstellt. Die Inhalte dieses Ma-
terials wurden nicht von einer Aufsichtsbehdrde in Hongkong
Uberpriift. Wir raten lhnen, im Hinblick auf jegliches Angebot
Vorsicht walten zu lassen. Wenn Sie Zweifel an Inhalten die-
ses Materials haben, sollten Sie unabhangige professionelle
Beratung einholen. Niemand in Hongkong oder anderswo
darf Werbematerialien, Einladungen oder Materialien in Be-
zug auf dieses Produkt ausgegeben oder zum Zwecke der
Verteilung in seinem Besitz gehabt haben oder ausgeben
oder zum Zwecke der Verteilung in seinem Besitz haben, so-
fern sich diese Materialien an die Offentlichkeit in Hongkong
richten oder deren Inhalte wahrscheinlich in Hongkong &f-
fentlich zugénglich werden oder von der 6ffentlichen Bevol-
kerung in Hongkong gelesen werden (es sei denn, dies ist
gemass den Wertpapiergesetzen von Hongkong zulassig),
ausser wenn sich dieses Produkt ausschliesslich an Perso-
nen ausserhalb von Hongkong richtet oder nur an «professio-
nelle Investoren» geméss der Definition in der «Securities and
Futures Ordinance» (Chapter 571) fir Hongkong und den
auf ihrer Basis erlassenen gesetzlichen Vorschriften. SINGA-
PUR: Dieses Material wird in Singapur von der Credit Suisse
AG, Singapore Branch, verteilt, die von der Monetary Autho-
rity of Singapore gemass dem Banking Act (Cap. 19) zur

Durchflihrung von Bankgeschéften zugelassen wurde. Dieser
Bericht wurde in Singapur ausschliesslich zur Verteilung an
institutionelle Anleger, akkreditierte Investoren und sachkun-
dige Investoren (geméss der Definiton in den Financial Advi-
sers Regulations («FAR»)) erstellt und ausgegeben. Die Cre-
dit Suisse AG, Singapore Branch, kann Berichte ausgeben,
die von ihren ausléndischen Einheiten oder verbundenen Un-
ternehmen im Rahmen einer Vereinbarung geméss Regula-
tion 32C der FAR erstellt wurden. Empféanger in Singapur
sollten sich bei Angelegenheiten, die sich aus oder im Zu-
sammenhang mit diesem Bericht ergeben, unter der Telefon-
nummer +65-6212-2000 an die Credit Suisse AG, Singa-
pore Branch, wenden. Aufgrund lhres Status als institutionel-
ler Anleger, akkreditierter Investor oder sachkundiger Investor
ist die Credit Suisse AG, Singapore Branch, im Hinblick auf
Finanzberatungsleistungen, die sie gegebenenfalls fir Sie er-
bringt, von bestimmten Anforderungen des singapurischen
Financial Advisers Act, Kap. 110 (der «<FAA»), der FAR und
der hierzu erlassenen Bekanntmachungen und Richtlinien be-
freit. Dazu z&hlen Ausnahmen von folgenden Vorschriften:

(i) Abschnitt 25 der FAA (geméss Regulation 33(1) der
FAR),

(i) Abschnitt 27 der FAA (geméss Regulation 34(1) der
FAR) und

(i) Abschnitt 36 der FAA (geméss Regulation 35(1) der
FAR).

Empfanger in Singapur sollten sich bei Angelegenheiten, die
sich aus oder im Zusammenhang mit diesem Material erge-
ben, an die Credit Suisse AG, Singapore Branch, wenden.

Im Fall von Fragen oder Einwénden zu Marketingmaterial,
das sie von uns erhalten haben, wenden Sie sich bitte an un-
seren Datenschutzbeauftragten unter dataprotectionof-
ficer.pb@credit-suisse.com (fur Credit Suisse AG, HK
Branch) oder PDPO.SGD@credit-suisse.com (fur Credit
Suisse AG, SG Branch) oder csau.privacyofficer@credit-
suisse.com (fur Credit Suisse AG, Sydney Branch).

Der gesamte Inhalt dieses Dokuments unterliegt dem gesetz-
lichen Urheberrechtsschutz (alle Rechte vorbehalten). Dieses
Dokument darf ohne vorherige schriftliche Zustimmung der
Credit Suisse weder auszugsweise noch vollstandig vervielfal-
tigt, weitergeleitet (auf elektronische oder andere Weise), ab-
geandert oder fir 6ffentliche oder kommerzielle Zwecke ver-
wendet werden. © 2022, Credit Suisse Group AG und/oder
mit ihr verbundene Unternehmen. Alle Rechte vorbehalten.
Die Credit Suisse AG (Unique Entity Number in Singapur:
S73FC2261L) ist eine in der Schweiz gegriindete Aktienge-
sellschaft.
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Weitere Publikationen der Credit Suisse

Tax Monitor Schweiz 2022: Steuerbelastung von
juristischen und natiirlichen Personen

Der Tax Monitor Schweiz misst die steuerliche Attraktivitat fur
juristische und natirliche Personen, wobei nicht nur die Kan-
tonshauptorte, sondern alle Schweizer Gemeinden analysiert
werden. Dabei werden neben den Gewinn- auch die Kapital-
steuern und bei natirlichen Personen zuséatzlich zu den Ein-
kommens- auch die Vermdgenssteuem bertcksichtigt.
(credit-suisse.com/taxmonitor)

30. Juni 2022

Standortqualitat 2022 : Nidwalden und Schwyz ziehen
am Aargau vorbei

Der jahrlich publizierte Standortqualitatsindikator der Credit
Suisse misst die Attraktivitat der Schweizer Regionen und Kan-
tone aus Unternehmersicht. Er gilt als Wegweiser fur Unter-
nehmen und Unternehmer, die verschiedene Standorte evalu-
ieren. Zudem dient er als Benchmarking-Instrument fir die
Optimierung der kantonalen und regionalen Standortpolitik.
(credit-suisse.com/standortqualitaet)

16. August 2022

Monitor Schweiz
3. Quartal 2022

Der Monitor Schweiz analysiert und prognostiziert die
Entwicklung der Schweizer Wirtschaft.
(credit-suisse.com/monitorschweiz)

13. September 2022

Immobilienmonitor
3. Quartal 2022

Der Immobilienmonitor bietet dreimal jahrlich ein Update aller
immobilienrelevanten Marktentwicklungen und erganzt damit
die jahrlichen Fundamentalanalysen und Spezialthemen der
Credit Suisse Immobilienstudie.
(credit-suisse.com/immobilienmonitor)

29. September 2022
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