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Lange Zeit galten globale Konsumgiteraktien
wie Nestlé, Unilever oder Kraft Heinz als das
unerschitterliche Fundament eines jeden defen-
siven Portfolios. Der Sektor gilt als defensiv und
ist deutlich weniger anfdllig auf konjunkturelle
Schwankungen wie zyklische Giter. Der Blick
auf die langfristige Entwicklung der Basiskon-
sumguteraktien fallt weniger erfreulich aus.
Anleger, die in den letzten Jahren auf diesen
Sektor gesetzt haben, erlitten eine negative Per-
formance. Diese Underperformance des Basis-
konsumgttersektors hat strukturelle Griinde, die
wir analysieren wollen.

Die Entwicklung des Basiskonsum-
gitermarktes

In den Coronajahren 2020 bis 2022 konn-
te der Basiskonsumgitersektor ein hohes
Wachstum generieren. Der Aktienkurs von
Nestlé zum Beispiel stieg in den Coronajah-
ren inkl. Dividende auf CHF 113.37. Griinde
finden sich im Konsumverhalten. Aufgrund

Defensiv, aber enttauschend:
Konsumgiteraktien hinken hinterher

Globale Konsumgiitergiganten wie Nestlé oder Kraft Heinz hinken seit Jahren
den Mdérkten hinterher. Dies ist kein Zufall, sondern das Resultat eines funda-

mentalen Strukturwandels im globalen Konsum- und Marktumfeld.

der Schliessungen unter anderem bei den
Restaurants, haben wir wieder vermehrt
zu Hause gekocht und uns auch teurere
Lebensmittel gegdnnt. Mit dem Ende von
Corona sanken die Analystenerwartungen
und die Prognosen der Nahrungsmittelkon-
zerne wurden vorsichtiger. Dies hat dazu
gefihrt, dass die globalen Konsumaktien
unter Kursverlusten litten. In der aktuellen
KI-Boom-Phase sind die defensiven Werte
weiter in den Hintergrund geraten. Viel
lieber mdchten die Investoren am Kursge-
winn der Wachstumstitel teilhaben, statt

in "bewegungslose" Aktien zu investieren.
In unsicheren Markten mit hoher Marktvo-
latilitat setzten Anlegerinnen und Anleger
jedoch auf Stabilitat, Ertrdge und gerin-
ge Volatilitat in ihren Portfolios. Mit der
leichten Unsicherheit, ob im Kl-Bereich der
Aufschwung weitergehen wird oder nicht,
haben bereits einige Investoren ihr Geld in
den defensiven Sektor umgeschichtet.

Kursentwicklung MSCI World Consumer Staples Index seit 01.01.2018
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Marktmeinung:
® Der jiingste US-Arbeitsmarktbe-

richt blieb hinter den Erwartungen
zuriick. Aufgrund der enttduschen-
den Beschaftigungsdaten ist die
Wahrscheinlichkeit weiterer Zinser-
hohungen gesunken. Dies dirfte die
Rallye des US-Dollars vorerst been-
den und Aktien aus Schwellenlén-
dern (Emerging Markets) sowie Gold
strukturell unterstitzen.

* Mit dem Riickgang der Schweizer

Jahresteverung auf 0.5% im Juni ist
der Inflationsdruck minimal. Unter
diesen stabilen Bedingungen kann
die SNB eine abwartende Haltung
einnehmen. Wir erwarten fiir die
Schweiz weiterhin tiefe Zinsen.

¢ Die globalen Aktienmdarkte erzielten

im zweiten Quartal 2026 starke Kurs-
gewinne. Gefrieben von Halbleiter-
und Technologiewerten legte der S&P
500 rund 15% zu und verzeichnete
damit das starkste Quartal seit 2020.

® Der KI-Boom ist fundamental solide

untermavert. Die Rally dirfte anhalten,
solange sich die Investitionen auf wei-
tere Branchen ausweiten, die Kapital-
ausgaben grésstenteils aus dem ope-
rativen Cashflow finanziert werden
und die Nachfrage nach KI-Anwen-
dungen und Mikrochips das Angebot
weiterhin deutlich Ubersteigt.
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Was lief schief im Basiskonsumgiter-
sektor?

Mitte 2021 kam es durch das schnelle Hoch-
fahren der globalen Wirtschaft zu massi-
ven Lieferengpdssen, Rohstoffknappheit und
rasant steigenden Energiepreisen. In den
USA und der Eurozone kletterte die Inflation
weit Uber die Zielmarke von 2 %. Dies setzte
sich mit dem Beginn des russischen Angriffs
auf die Ukraine fort. Die Inflation im Euro-
raum erreichte im Herbst 2022 mit iber 10%
ihren Hochststand. Die hohe Inflation filhrte
dazu, dass viele Unternehmen mit steigen-
den Lohn- und Produktionskosten konfrontiert
waren. Diese Kosten haben die Konzerne

durch massive Preiserhdhungen an die Konsu-

menten weitergegeben. Dadurch wurden die
Umsatzwerte optisch durch die Preiserhdhun-
gen geschont. Diese Strategie der Margen-
reftung konnte aber nicht auf Daver durchge-
setzt werden. Die erhohte Inflation sowie die
hohen Energiepreise belasten auch die Kon-
sumenten. Angesichts schrumpfender Haus-
haltsbudgets wandern Konsumenten zu giins-
tigeren Eigenmarken des Detailhandels ab.
Ein struktureller Marktanteilsverlust, den die
Grosskonzerne nur durch teure Rabatte und

margenbelastende Marketingoffensiven brem-

sen konnten. Dadurch blieb das gewiinschte

Volumenwachstum bei den Nahrungsmittelrie-

sen aus und die Aktien wurden abgestraft.

Inflation bleibt erhoht

In den Jahren 2024 bis 2025 kihlte sich
die Inflation schrittweise durch die Zinser-
hdhungen der Zentralbanken ab und pen-
delte sich nahe der 2 %-Marke ein. Infolge
des Iran-Kriegs und des daraus resultie-
renden Olpreisschocks zieht die Inflation
aktuell wieder spirbar an. Die Teverung
in den USA liegt erstmals seit drei Jahren

wieder Uber 4% und ist damit doppelt so
hoch wie von der US-Notenbank ange-
strebt. Zinssenkungen im Jahr 2026 sind
daher sehr unwahrscheinlich. Allerdings
werden die USA die Zinsen bis zum Jahres-
ende wohl kaum erhéhen. Die EZB kdnnte
die Zinsen in den kommenden Monaten
jedoch erneut anheben, obwohl die Infla-
tionszahlen in der Eurozone per Ende Juni
deutlich niedriger ausgefallen sind als
erwartet. Fir die Nahrungsmittelkonzerne
heisst es nun, die richtige Balance zwi-
schen Preiserhdhungen und Margendruck
zu finden. Dies funktioniert nur, wenn sich
die Konzerne auf Wachstumstreiber fokus-
sieren kdnnen. Unilever setzte frihzeitig
auf die Trennung von unrentablen Mar-
ken und die Konzentration auf 30 ,Mar-
ken-Trends”. Der neue Nestlé-CEO Philipp
Navratil bremste im Frihjahr Preiserhdhun-
gen bewusst aus, um die Kunden nicht an
billigere Alternativen zu verlieren und ver-
lagert den Fokus nun gezielt auf Innovati-
on und Absatzvolumen.

Zinsumfeld belastete den Sektor
Nestlé sowie viele Basiskonsumgiteraktien
zahlen attraktive und stabile Dividenden.
Im Umfeld von steigenden Zinsen haben
die Dividendenaktien aber an Attraktivitat
verloren. In einem Zinsumfeld mit 0% Zins
sind Dividendenrenditen von 3% und mehr
jedoch eine attraktive Einnahmequelle.
Nestlé zahlte fir das Geschaftsjahr 2025
eine Dividende von CHF 3.10 und erhoh-
te damit ihre Dividende zum 30. Mal in
Folge. Auch Unilever und der Schweizer

Milchproduzent Emmi zahlen seit Jahrzehn-

ten ununterbrochen eine Dividende und
haben diese in den letzten Jahren mode-
rat, aber kontinuierlich gesteigert.

Chartvergleich Gber die letzten 5 Jahre inkl. Dividenden in CHF

Globaler Konsumwandel

Neue Megatrends wie der Siegeszug der
GLP-1-Abnehmmedikamente oder die mas-
sive Nachfrage nach Darmgesundheit und
Proteinen belasten die langfristigen Wachs-
tumshoffnungen der Lebensmittelindustrie.
Durch das verdnderte Konsumverhalten
firchten Investoren einen strukturellen Rick-
gang des Kalorien- und Snack-Konsums,
was insbesondere auf das Portfolio von
Kraft Heinz drickt. Emmi ist dank der Kon-
sumlust im Proteinbereich gut auf diesen
Trend vorbereitet. Als weltgrosster Lebens-
mittelkonzern hat Nestlé unter dem neuen
Management eine klare Marschrichtung ein-
geschlagen — weg von reinem Volumen bei
Siisswaren, hin zu medizinischer und funktio-
naler Erndhrung.

Wie weiter?

In Zeiten von geopolitischer und wirtschaft-
licher Unsicherheit geben Aktien aus dem
Basiskonsumgiitersektor dem Depot Stabi-
litat, regelmassige Ertrage und geringere
Volatilitat. Die aktuellen Bewertungen im
Basiskonsumgitermarkt zeigen, dass die
Aktien nicht zu tever bewertet sind und auf
dem aktuellen Kurslevel gute Einstiegsmég-
lichkeiten bieten. Die Zeiten, in denen aber
die gesamte Branche pauschal als sicherer,
defensiver Hafen galt, sind vorbei. Steigen-
de Zinsen zur Inflationsbekdmpfung und
die veranderten Essgewohnheiten spalten
den Markt in klare Gewinner und Verlie-
rer. Es kommt stark darauf an, wie flexibel
die Unternehmen auf den aktuellen Wandel
reagieren.

lhr Willi Segmiiller
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Quelle: Bloomberg Finance L.P., Daten per 30.06.2026



Alpha Aktie

Aktienname Branche Valorennummer Kurs 06.07.2026 52 Wochen Hoch 52 Wochen Tief P/E '25 Rendite in%

Alpha RHEINTAL Bank N Bank 1.132.220 680.00 710.00 670.00 16.30 1.47

Entwicklung in %, Anderungen vorbehalten
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Festgelder der Alpha RHEINTAL Bank

Mit Alpha Festgeldanlagen tétigen Sie ein Geldmarktgeschaft mit festem Verfallter-
min, Betrag und Zinssatz.

Profitieren Sie von einem attraktiven Zinssatz von 0.5 % fir
12 Monate bei maximaler Sicherheit.

- Sie kénnen dabei kurzfristig nicht benétigtes Kapital gewinnbringend anlegen.
Nach Ablauf der Laufzeit wird Ihr Kapital inklusive Zinsgutschrift zuriickbezahlt. Sie
entscheiden dann, ob Sie |hr Kapital weiterhin anlegen oder sich das Geld auf lhr
Konto auszahlen lassen méchten.

Festgelder weisen keine Kursschwankungen auf. Das investierte Kapital wird am Ende der Laufzeit zu 100% inklusive Zinsen auf lhr Konto gut-
geschrieben. Der Vorteil eines Festgeldes ist, dass anders als bei Obligationen, keine Courtage und Depotgebihren anfallen. Festgelder in
CHF sind bei der Alpha RHEINTAL Bank ab CHF 50'000 méglich.

Weitere Auskiinfte erhalten Sie bei lhrer Kundenberaterin oder lhrem Kundenberater sowie unter 071 747 95 95.
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Aktie im Fokus

Emmi ist die grosste Milchverarbeiterin der Schweiz und fih-
rende Herstellerin von hochwertigen Milchprodukten. Trotz
ihrer internationalen Ausrichtung bleibt der Schweizer Heim-
markt von zentraler Bedeutung. Zu den bekanntesten Mar-
ken und Produkten zdhlen unter anderem Emmi Caffé Latte,
Gerber, Kaltbach sowie verschiedene Premium-Desserts. Am
26. Februar 2026 verdffentlichte Emmi die Ergebnisse fr
das Geschéftsjahr 2025. Dank der Konsumlust im Protein-
bereich und im Dessert-Geschaft konnte das Unternehmen
Umsatz und Betriebsgewinn deutlich steigern. Der Umsatz
erhdhte sich um 9.1% auf CHF 4.7 Mrd. Auch der Schwei-
zer Heimmarkt entwickelte sich im Jahr 2025 iberraschend
robust. Strategische Wachstumsfelder wie Emmi Caffé Latte,
Premium-Desserts und der anhaltende Trend zu proteinreicher
Erndhrung unterstitzten die positive Geschaftsentwicklung
zusdtzlich. Der Betriebsgewinn EBIT stieg um 10.5% auf CHF
334.6 Mio., wahrend sich die EBIT-Marge leicht auf 7.1 %
verbesserte. Fir das laufende Geschéftsjahr erwartet das
Management trotz erster Anzeichen einer Abschwéchung im
Schweizer Heimmarkt weiteres Wachstum. Emmi Uberzeugt
mit einer erfolgreichen Transformation hin zu einem fihren-
den Anbieter von Premium-Desserts. Gleichzeitig dirfte die
erfolgreiche Integration von Mademoiselle Dessert die Profita-
bilitat nachhaltig weiter verbessern. Das Unternehmen verfiigt
Uber solides organisches Wachstum sowie eine moderate Ver-
schuldung. Vor dem Hintergrund der positiven Ertragsentwick-
lung und der kontinuierlichen Margenverbesserung erscheint
weiteres Kurspotenzial bei der Aktie gegeben.
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Interessante Anlageméglichkeit

9.00% p.a. BCV Callable Barrier Reverse
Convertible auf Logitech
09.07.2026 - 09.07.2027

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

Weitere Informationen finden Sie in der Broschiire

"Risiken im Handel mit Finanzinstrumenten".

Coupon 9.00% p.a.
Laufzeit 09.07.2026 - 09.07.2027
Barrierebeobachtung  03.07.2026 - 05.07.2027
Ausibungspreis CHF 77.38
Barriere CHF 42.56

(55 % des Ausiibungspreises)
Callable per 04.01.2027 und 02.04.2027
Val. Nr. 158.160.074
Stickelung CHF 1'000.00
Kurs am 06.07.2026 100%
Leadmanager Banque Cantonale Vaudoise, Lausanne

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. Berihrt 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-
Ubungspreis ist, erfolgt die physische Lieferung der festgelegten
Anzahl Basiswerte; dabei werden Nachkommastellen
nicht kumuliert und in bar abgegolten.

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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