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SFS mit solidem Geschaftsjahr 2025

SFS hat sich 2025 in einem schwachen Umfeld robust geschlagen und bewies
Widerstandskraft. Noch fehlt aber der konjunkturelle Riickenwind. Fiir Anle-
ger mit mittelfristigem Anlagehorizont bleibt das Chancen-Risiko-Verhdaltnis

Nando Pallecchi
Mitglied des Kaders
Berater Private Banking

Wahrend viele Industrieunternehmen unter
schwacher Nachfrage leiden, gelang es SFS,
das Geschaft insgesamt stabil zu halten. Die
Nachfrage aus wichtigen Endmérkten blieb
schwach und die zuriickhaltende Investi-
tionsbereitschaft hat die Dynamik weiter
gedampft. Besonders in der Autoindustrie
und der industriellen Fertigung gab es Uber-
kapazitdten und dadurch eine reduzierte
Nachfrage.

SFS mit erneutem Gewinnriickgang
Bereits Ende Januar 2026 hat das Unter-
nehmen einen leichten Umsatzanstieg um

Nettoumsatz der letzten 5 Jahren

attraktiv.

0.6 % auf CHF 3.06 Mrd. mitgeteilt. Der
ausgewiesene Betriebserfolg EBIT sank im
Vergleich zum Vorjahr um 7.4% auf CHF
324.3 Mio. Das Ergebnis wurde belastet
durch Einmaleffekte aus der Anpassung
des Produktions- und Vertriebsnetzwerks
sowie durch eine teilweise tiefe Kapazi-
tatsauslastung. Bereinigt um diese Effekte
zeigte sich ein stabileres Bild. Die nor-
malisierte EBIT-Marge lag bei 12.2 % und
damit Gber dem Vorjahreswert von 11.6%.
Unter dem Strich blieb SFS ein Reinge-
winn in Hdhe von CHF 220.2 Mio. und
damit 9.3 % weniger als im Vorjahr. Dies

in % zum Betriebserfolg und

Konzerngewinn
in CHF Mio.
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Marktmeinung:
¢ Die Inflation in den USA verharrte

im Februar wie erwartet bei 2.4 %.
Angesichts des Iran-Konflikts sind
die jingsten Zahlen bereits wieder
veraltet. So ist der US-Benzinpreis
seit Anfang Mérz um iber 20%
gestiegen und treibt auch die Inflati-
onserwartungen nach oben.

¢ Der Irankrieg sowie gegenseitige

Attacken auf wichtige Gasfelder
treiben die Olpreise weiter nach
oben. Damit liegt der Olpreis rund
40% Uber dem Niveau vor Kriegs-
beginn.

® Die US-Notenbank, die SNB sowie

die EZB haben ihre Leitzinsen unver-
andert belassen. In ihren Erklarun-
gen weisen die Wahrungshiter auf
die hohe Unsicherheit im Konflikt

im Nahen Osten hin. Wegen des
aktuellen Anstiegs der Energiepreise
bleibt die Inflationsprognose fir die
ndchsten Quartale erhéht.

Der Krieg im Nahen Osten
bestimmt weiter das Geschehen

an den Finanzmdrkten. Sorgen vor
einer grosseren Energiekrise und
einer verstarkten Inflation triben
die Stimmung an den Bdrsen. Wir
glauben nicht an eine langfristige
Krise und halten an unserer Uber-
gewichtung von Aktien fest.
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ist weniger konjunkturellen Problemen,

als vielmehr dem laufenden Umbau zuzu-
schreiben. Positiv fiel die Entwicklung beim
Cashflow aus. Der operative Free Cash-
flow stieg auf CHF 273.6 Mio. und lag
damit mit +21 % deutlich iber dem Vor-
jahr. Insgesamt waren die Zahlen erfreu-
lich, vor allem wegen der besseren Marge
sowie der tieferen Verschuldung. Die Net-
toverschuldung konnte von CHF 335.1
Mio. auf CHF 164.8 Mio. gesenkt werden.
In Kombination mit der aktuell tiefen Ver-
schuldung erméglicht dies dem Manage-
ment zusatzliches Wachstum durch Zukaufe.

Schwieriges Marktumfeld setzte SFS zu
Die globalen handelspolitischen Unsicher-
heiten belasteten im vergangenen Jahr die
Resultate aller drei Segmente Engineered
Components, Fastening Systems und Distri-
bution & Logistics. Vor allem die Segmente
Fastening Systems und Distribution & Logistics
waren von einer verhaltenen Marktdynamik
gepragt. Das Segment Fastening Systems,
welches Kunden in der Bauindustrie in Euro-
pa und Nordamerika bedient, war neben
dem wirtschaftlichen Umfeld zusatzlich von
einem regional kalten und ungewdhnlich
langen Winter zu Jahresbeginn und Jahres-
ende betroffen. Im Verlauf des Geschafts-
jahrs 2025 erholte sich die Nachfrage leicht,
wobei sich die nordamerikanische Bauindus-
trie dynamischer zeigte als die europdische.
Infolgedessen sank der Nettoumsatz im Seg-
ment Fastening Systems um 1.5%. In der
industriellen Fertigung (Distribution & Logi-
stics) war das gesamte Geschéftsjahr von
einer verhaltenen Markidynamik gepréagt.
Eine positive Entwicklung zeigte das Segment
Engineered Components, das unter anderem
von einer steigenden Nachfrage nach Kom-

ponenten fir Elektronik und Luftfahrt profitier-
te. Die drei Divisionen des Segments Enginee-
red Components konnten den Nettoumsatz
um 1.4% steigern. Die breite Diversifikation
Uber Endmérkte und Regionen bleibt ein zen-
traler Stabilitatsfaktor fur SFS. Aufgrund der
fortlaufenden Verdnderungen des Marktum-
felds, insbesondere in der industriellen Fer-
tigung und in der Automobilindustrie, leitete
SFS im letzten Jahr ein Programm zur Straf-
fung des globalen Produktions- und Vertriebs-
netzwerks ein. Die Konzentration auf weniger
Produktionsstandorte ermdglicht einen effizi-
enten Ressourceneinsatz und verringert die
Komplexitat. Die Massnahmen tragen dazu
bei, die definierten Wachstums- und Profitabi-
litatsziele zu erreichen.

SFS bleibt gut positioniert

SFS méchte ihr Produktions- und Vertriebs-
netzwerk straffen und richtet die Organisati-
on starker auf ausgewdhlte Endmérkte aus.
Diese Anpassungen sollen mittelfristig die
Effizienz erhohen und die Profitabilitat ver-
bessern. Strategisch bleibt das Unternehmen
gut positioniert. Die breite Diversifikation Gber
Industrie, Bau und Distribution wirkt in der
derzeitigen Phase stabilisierend. Gleichzeitig
verfigt das Rheintaler Unternehmen Uber eine
solide Bilanz, die Spielraum fir zusatzliche
Akquisitionen eréffnet.

Fir das Geschéftsjahr 2026 orientiert sich
die SFS Group an der Mittelfrist-Guidance
und erwartet ein Umsatzwachstum in Lokal-
wdhrung, inklusive Konsolidierungseffekte,
von 3% bis 6% sowie eine normalisierte
EBIT-Marge von 12% bis 15%. Der Aus-
blick bleibt von erheblichen Unsicherheiten
gepragt. Vor diesem Hintergrund wird das
eingeleitete Programm zur Straffung des glo-

Kursentwicklung der letzten 5 Jahre in CHF inkl. Dividenden

balen Produktions- und Vertriebsnetzwerks mit
hohem Fokus weitergefihrt und umgesetzt.
Vom Umbauprogramm erhofft sich SFS Ein-
sparungen und eine hohere EBIT-Marge.

Aktie in der Seitwdrtsbewegung

Am 22. April 2026 findet die Generalver-
sammlung der SFS Group statt. Der Ver-
waltungsrat schlagt die Ausschittung einer
Dividende von CHF 2.50 vor, was einer
Dividendenrendite von 2.15% entspricht.
Mit einem Kurs-Gewinn-Verhdltnis fir 2026
von 16.62x sind die Aktien moderat bewer-
tet. An der Bdrse bewegt sich die Aktie seit
Langerem seitwdrts. Im vergangenen Jahr
schwankte der Aktienkurs in einer Bandbrei-
te zwischen CHF 100.00 und CHF 120.00.
Sollte sich die Nachfrage in den wichtigen
Endmarkten stabilisieren, konnten die Titel
dank der eingeleiteten Effizienzprogram-
me wieder stdrker zulegen. Gleichzeitig
verfigt SFS Uber eine starke Marktpositi-
on in zahlreichen Nischen. Sobald sich

die Industriekonjunktur belebt, dirfte sich
dies auch wieder deutlicher in Umsatz und
Gewinn niederschlagen. Vor diesem Hinter-
grund bleibt die langfristige Investmentsto-
ry intakt. Das durchschnittliche Kursziel fir
SFS sehen Analysten bei CHF 128.71, was
ein Ertragspotenzial von aktuell 12.70% ist.
Eine Verbesserung der Frihindikatoren und
ein Anstieg der Industrieproduktion wéren
ebenfalls ein positiver Treiber fir die Aktie.

Ihr Nando Pallecchi
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Alpha Aktie

Aktienname Branche Valorennummer Kurs 23.03.2026 52 Wochen Hoch 52 Wochen Tief P/E '25 Rendite in%

Alpha RHEINTAL Bank N Bank 1.132.220 690.00 710.00 670.00 16.30 1.45
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Aktie im Fokus
VAT

VAT ist ein weltweit tatiges Unternehmen in der Entwicklung
und Herstellung von Hochleistungs-Vakuumventilen, Mehr-
ventilmodulen und Metallbélgen. Die Anzeichen fir eine
kraftige Beschleunigung der Investitionstdtigkeit in der Halb-
leiterindustrie verdichten sich. Bereits am 15. Januar 2026
hat VAT einen kraftigen Anstieg im Auftragseingang des 4.
Quartals 2025 gemeldet. Im Umsatz haben die Rheintaler
die eigene Prognose klar Gbertroffen. Die nun nachgereich-
ten Ubrigen Zahlen haben die Erwartungen erfillt. Im freien
Cashflow wurde indes eine neue Bestmarke gesetzt, entspre-
chend soll die Dividende um 12 % auf CHF 7.00 steigen. VAT
konnte mit dem qualitativen Ausblick in die Jahre 2026 und

2027 iberzeugen. Wie wir, geht auch das VAT-Management

davon aus, dass der Investitionszyklus bei Maschinen fir die
Chipproduktion nun dreht und wir am Anfang eines lange-
ren Aufschwungs stehen. Ein Grund ist die weiterhin starke
Nachfrage nach Speicherchips durch Kl sowie insbesondere
auch der sich nun zeigende Architekturwechsel von FinFet
zu Gate-all-around, was deutlich kleinere Chips erméglicht.
Der Herstellungsprozess fir diese Chips ist sehr komplex,
bendtigt mehr Schritte und entsprechend mehr Ventile von
VAT. Das Wachstum bei diesen neuveren Chips unterstitzt
somit das Wachstum von VAT. Fir 2026 und 2027 gehen
wir von einem starken Umsatzwachstum und einer deutlich
verbesserten EBITDA-Marge aus. Der Margenmix dirfte klar
positiv sein, was sich in einem starken EPS-Wachstum wider-
spiegelt. Der positive Trend in der Industrie kénnte der Aktie
weiter Auftrieb verleihen. Die Bewertung von VAT ist bereits

Interessante Anlageméglichkeit

6.80% p.a. Julius Bar Barrier Reverse
Convertible auf ABB
23.12.2025 - 23.12.2026

Barrier Reverse Convertibles sind derivate Finanzinstrumente.
Sie kénnen Kursschwankungen unterliegen.

Weitere Informationen finden Sie in der Broschiire

"Risiken im Handel mit Finanzinstrumenten".

Coupon 6.80% p.a.
Laufzeit 23.12.2025 - 23.12.2026
Barrierebeobachtung  16.12.2025 - 16.12.2026
Ausibungspreis CHF 58.40
Barriere CHF 43.80

(75 % des Ausibungspreises)
Val. Nr. 150.086.763
Stickelung CHF 1'000.00

Kurs am 23.03.2026 97.50%
Bank Julius Bar AG, Zirich

Leadmanager

Barrier Reverse Convertibles zeichnen sich durch attraktive Cou-
ponszahlungen aus. Ausserdem weisen die Zertifikate eine Barriere
auf. Wenn der Basiswert wéhrend der Barrierenbeobachtung nie-
mals die Barriere berhrt oder durchbricht, wird - zuziglich zum
Coupon - der Nennwert zuriickbezahlt. BerGhrt oder durchbricht
der Basiswert jedoch wéhrend der Barrierenbeobachtung die Bar-
riere, wird - zuziglich zum Coupon - wie folgt zuriickbezahlt:

1. Wenn die Schlussfixierung des Basiswerts hdher oder gleich

wie der Ausiibungspreis ist, wird der Nennwert zuriickbezahlt.
2. Wenn die Schlussfixierung des Basiswerts tiefer als der Aus-

hoch. Im derzeit volatilen Aktienumfeld kénnen Kursriicksetzer
attraktive Einstiegsmoglichkeiten bieten.

600 Ubungspreis ist, erfolgt die physische Lieferung der festgelegten
550 Anzahl Basiswerte; dabei werden Nachkommastellen

r/ W so0 nicht kumuliert und in bar abgegolten.
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Unser Anlageteam berét Sie sehr gerne und freut sich auf lhren Anruf unter Telefon +41 (0) 71 747 95 24

RECHTLICHE HINWEISE: Bei dieser Publikation handelt es sich um Werbung. Die Informationen in dieser Publikation stammen aus Quellen, welche wir fiir zuverldssig erachten.
Trotzdem kénnen wir weder fir ihre Vollstdndigkeit noch Richtigkeit garantieren. Die unverbindlichen Richtkurse kénnen je nach Marktlage rasch éndern. Wertentwicklungen der
Vergangenheit lassen keine verlésslichen Rickschliisse auf die zukiinflige Werfentwicklung eines Finanzinstruments zu. Fiir tagesaktuelle handelbare Volumen und Preise kontaktie-
ren Sie bitte lhren persdnlichen Anlageberater. Diese Information ist weder ein Angebot noch eine persénliche Empfehlung. Diese Publikation kann nicht die persénlichen Anlagezie-
le und finanziellen Verhéliisse des Anlegers beriicksichtigen. Sollten Ihnen bei Entscheidungen, die auf Basis dieser Publikation gefdllt werden, irgendwelche Zweifel aufkommen,
wenden Sie sich bitte an lhren persénlichen Anlageberater. Die vorliegende Publikation ist nicht fir die Verbreitung an oder die Nutzung durch Personen bestimmt, die Jurisdiktionen
unterstehen, nach welchen die Verbreitung, Veréffentlichung, Bereitstellung oder Nutzung dieser Publikation rechtswidrig ist, namentlich zufolge Nationalitét, steuerlichen Anséissig-
keit oder Wohnsitz. Dariiber hinaus darf in dieser Publikation erwéhnte Finanzinstrumente nicht Personen angeboten, verkauft oder ausgeliefert werden, denen dies - insbesondere
aufgrund lhrer Nationalitét oder Ansdssigkeit - nicht erlaubt ist. Um Interessenkonflikte zu vermeiden, kénnen wir Sie zu den Aktien der Alpha RHEINTAL Bank AG nicht beraten.
Ferner priifen wir weder die Angemessenheit noch die Eignung dieser Aktien fiir Sie. Eine Haftung fiir allféllige Schiden, die direkt oder indirekt mit den vorliegenden Informationen
zusammenhdngen, ist ausgeschlossen. Wir weisen Sie darauf hin, dass es sich vorliegend um risikobehaftete Finanzinstrumente handelt, aus denen im schlimmsten Fall ein Totalver-
lust resultieren kann. Weitere Unterlagen (wie Risikobroschiire, Prospekte und/oder Basisinformationsblétter, sofern vorhanden) kénnen Sie gerne bei uns beziehen.
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