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Mit einer aktuellen Jahresperformance in
Landeswahrung inklusive Dividenden von
11.47 % fir den SMI, 16.34% beim DAX
und 8.34% fir den Dow Jones wird das
Jahr 2025 voraussichtlich im grinen Bereich
enden. Das Jahr 2025 stand weltweit im
Zeichen bedeutender politischer Ereignis-
se, allen voran von der zweiten Amtszeit

Trumps. Dieser trat am 20. Januar 2025 offi-
ziell sein Amt an. Viele Aktienindizes began-

nen das Jahr positiv und notierten nahe
ihren historischen Hochststénden. Auch der
Swiss Market Index SMI legte kraftig zu und
erreichte am 03.03.2025 sein Jahreshoch
bei 13'168.48 Punkten.

Zollhammer machte Performance
zunichte
Im 1. Quartal 2025 beeinflussten poli-

Ruckblick 2025

Die Wahl Donald Trumps zum Présidenten der USA, seine Politik sowie die
Handelszélle waren neben dem KI-Trend zentrale Themen im Jahr 2025. Die
Aussicht auf sinkende Leitzinsen in den USA sowie eine allgemein positive
Grundstimmung an den Aktienmadérkten lasst uns ein verséhnliches Jahres-

ende erwarten.

tische, geopolitische und konjunkturelle Fak-
toren die globale Wirtschaft und die Finanz-
mdrkte. Die Zollankindigungen des US-Pré-
sidenten am Liberation Day 2025 fhrten

zu erheblichen Markirickgéngen und einer
erhdhten Risikoaversion. Zahlreiche Aktien-
indizes haben massiv an Wert verloren,
wdhrend das Gold aufgrund des gestiege-
nen Vertrauensverlustes in den US-Dollar auf
Rekordwerte stieg. Trumps Wirtschaftspolitik
hat zu grosser Verunsicherung bei US-Ver-
brauchern und Unternehmen gefihrt, was die
Wachstumsaussichten belastete. Die 90-tdgi-
ge Zollpause sowie der Pauschalzoll von
10% fir viele Lander fihrte zu einer Erleich-
terung an den Bérsen. Trotz dieser leichten
Entspannung blieb die politische Unsicherheit
erhéht, zumal die Fronten zwischen den USA
und China vorerst verhdrtet blieben.

Kursverlauf vom 01.01.2025 bis 20.11.2025 in CHF inkl. Dividenden
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Marktmeinung:

® Nach 43 Tagen setzte US-Prasident
Trump mit seiner Unterschrift unter
dem Ubergangshaushalt dem Shut-
down der US-Regierung ein Ende.
Noch ist unklar, wann die Publikation
aller Wirtschaftsdaten nachgeholt
werden.

e Die Schweiz hat sich mit den USA
auf einen neuen Zolldeal geeinigt.
Am 14.11.2025 wurden die Import-
zélle von 39 % auf 15% gesenkt.

® Der "Zollhammer" von Donald
Trump hat die Schweizer Wirtschaft
getroffen, was im 3. Quartal 2025
zu einem Uberraschend deutlichen
Rickgang des BIP um 0.5 % fihr-
te. Besonders stark waren das che-
misch-pharmazeutische Gewerbe
und die Industrie betroffen.

Gold kann nach wie vor von der
gestiegenen Risikoaversion profitie-
ren. Die positiven Kurstreiber wie
die Nachfrage der globalen Zent-
ralbanken sowie der schwéchelnde
US-Dollar sind nach wie vor intakt.

Der Schweizer Aktienmarkt und der
Schweizer Franken profitieren vom
neuen Zolldeal. Frische Impulse wer-
den von den wieder zur Verdffentli-
chung anstehenden US-Konjunktur-
daten erwartet.
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Hohe US-Strafzélle fir die Schweiz
Im Juni 2025 sorgten Konflikte im Nahen
Osten, Konjunkturunsicherheiten und schwé-
chere Gewinnerwartungen fir einen tem-
pordr sinkenden Risikoappetit. Die geo-
politische Lage im Nahen Osten blieb
unberechenbar, die Risiken von steigenden
Olpreisen und méglichen Lieferkettenstorun-
gen blieben latent. Die 90-tagige handels-
politische Zollpause lief am 7. August 2025
ab, woraufhin die Schweizer Wirtschaft

mit US-Strafzéllen von 39 % belegt wurde.
Zwar blieb die Schweizer Pharmaindustrie
von den US-Z3llen ausgenommen, allerdings
drohte von US-Seite politischer Druck auf
Preissenkungen, was die Gewinnmargen der
betroffenen Unternehmen belasten wiirde.
Fir die Schweiz sowie auch die Investoren
zeigte sich ein anspruchsvolles Bild. Seit
dem 14.11.2025 hat die Schweiz nun einen
neuen Zolldeal. Die Importzélle wurden von
39% auf 15% gesenkt, was der angeschla-
genen Exportindustrie zugutekommt.

Unsere Aktienfavoriten 2025

Das Bérsenjahr 2025 war bisher von einer
positiven Grundstimmung geprdgt, mit
Rekordhochs an den globalen Aktienmérk-
ten, insbesondere in den USA. Wichtige
Treiber waren das anhaltende Wachstum im
Technologiesektor durch K, solide Unterneh-
mensgewinne und die Zinssenkungen durch
die Zentralbanken. Ausserdem trug eine
weitgehende Einigung im Handelsstreit zwi-
schen den USA und China zur Beruhigung
der Markte bei, was sich positiv auf die
Stimmung auswirkte.

Die Swisscom-Aktie hat sich im Jahr 2025
als eine solide und wachstumsstarke Anlage
erwiesen und ihren Ruf als defensive Aktie
bestatigt. Die Jahresperformance in diesem
Jahr liegt per 20.11.2025 bei +14.47 %.
Givaudan wird zwar als Aktie mit defensiver
Qualitat eingeschatzt, unterlag aber im Jah-
resverlauf Schwankungen. Die Jahresperfor-
mance bis zum 20.11.2025 betragt -17.78 %.
Dies zeigt, dass selbst defensive Werte nicht
immun gegen Marktbewegungen sind.

VAT war stark von der zyklischen Halbleiter-
industrie abhdngig. Wahrend es immer wie-
der positive Kursbewegungen gab, wurde
die Aktie durch enttduschende Auftragsein-
gdnge und revidierte Prognosen unter
Druck gesetzt. Aktuell weisen die Aktien
eine Jahresperformance von -5.63 % auf.
Der Kursverlauf von Sika und Geberit sind

durchwachsen und spiegeln die Herausforde-

rungen in der globalen Bauindustrie wider.
Beide Unternehmen sind von einem schwie-
rigen Marktumfeld betroffen, zeigen aber
unterschiedliche Reaktionen und Zukunfts-
aussichten. Wahrend Sika im Jahresverlauf
iber 30.60% verlor, konnte sich Geberit mit
einem Plus von 18.54% sehr gut behaupten.

Nicht wie gewiinscht lief es unseren Akti-

en aus dem Gesundheitswesen. Wahrend
Sonova vor allem unter der allgemeinen
Marktschwdche, Zéllen und einem schwa-
chen USD leidet, sah sich Alcon mit der
schlechten Nachrichtenlage konfrontiert. Die
geplante Ubernahme des US-Konzerns Staar
stosst auf vehemente Gegenwehr bei einigen

Alcon-Aktiondren. Sonova erreichte Ende
Januar 2025 zwar ein Jahreshoch bei CHF
325.70, liegt aber mit 34.32 % im Minus.
Ahnlich sieht es bei Alcon aus. Ende Februar
konnten die Aktien noch auf ein Jahreshoch
klettern. Aktuell steht die Aktie mit 21.33%
im Minus.

Nach wie vor einen schweren Stand haben
Investoren von CHF-Obligationen und
CHF-Geldmarktanlagen. Eine gute Alterna-
tive sind attraktive Dividendenpapiere wie
Swiss Re oder Zurich Insurance. Beide Titel
haben eine positive Jahresperformance. Das
Gold als Absicherung hat sich in diesem
Jahr bewdhrt. Mit einer Jahresperformance
von Uber 55% z&hlt Gold in US-Dollar
betrachtet zur besten Anlageklasse.

Das Bérsenjahr 2025

Der Schweizer Aktienmarkt verzeichnete im
Jahr 2025 eine positive Gesamtentwicklung,
die stark von globalen Unsicherheiten und
spezifischen handelspolitischen Herausfor-
derungen beeinflusst war. Der Swiss Market
Index SMI zeigte sich als defensiver Hafen,
litt jedoch unter den US-Strafzéllen. Die tra-
ditionellen defensiven Starken wie Nestlé,
Roche, Novartis oder Swisscom halfen,
globale wirtschaftliche Gegenwinde und
handelspolitische Spannungen abzufedern.

Ihr Francesco Frei

Entwicklung verschiedener Anlageklassen in CHF vom 31.12.2024 - 20.11.2025
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Alpha Aktie

Aktienname Branche Valorennummer Kurs 20.11.2025 52 Wochen Hoch 52 Wochen Tief ~ P/E '24 Rendite in%
Alpha RHEINTAL Bank N Bank 1.132.220 710.00 710.00 660.00 16.30 1.41
Anderungen vorbehalten
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Seit April 2025 wird unsere Geschéftsstelle im Rhyland in Widnau umgebaut. Am Samstag, 13. Dezember 2025 von 10:00 bis 15:00 Uhr
laden wir Sie zum Tag der offenen Tiir ein. Besuchen Sie uns und werfen Sie einen Blick hinter die Kulissen.

Ab Montag, 15. Dezember 2025, sind die Schalter und Beratungsréume wieder wie folgt offen:
Montag bis Freitag: Samstag (neu):

09:00 - 12:00 Uhr 08:30 - 12:00 Uhr

14:00 - 17:00 Uhr

Kommen Sie vorbei — Sie sind herzlich willkommen! Wir freuen uns, Sie in der neu gestalteten Geschéftsstelle Widnau begriissen zu diir-
fen und danken lhnen fir lhre Geduld und Ihr Verstdndnis wéhrend des Umbaus.
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Aktie im Fokus
Roche

Roche hat sich zum weltweit gréssten Biotechnologieunter-
nehmen und zum globalen Marktfihrer in der In-vitro-Diag-
nostik entwickelt. Genentech in den Vereinigten Staaten ist
eine 100%-ige Tochtergesellschaft der Roche-Gruppe. Roche
hat im 3. Quartal 2025 den positiven Trend bestétigt und
das Wachstum beschleunigt. Mit einem Umsatzplus von 7 %
zu konstanten Wechselkursen blieb sie operativ stark und im
Rahmen der Analystenschétzungen. Die Pharmasparte konnte
den Umsatz in Lokalwéhrungen um 9% steigern. Haupttrei-
ber blieben die Praparate Phesgo, Xolair, Hemlibra, Vabysmo
und Ocrevus, die zusammen CHF 15.8 Mrd. einspielten.
Belastend wirkten weiterhin die Preisreformen und die men-
genorientierte Beschaffung in China, wahrend andere Regi-
onen Zuwéchse verzeichneten. Mit der Vorlage der Zahlen
erhohte das Management die Gewinnprognose fir 2025. So
wird nun ein Wachstum des Kerngewinns je Titel im hohen
einstelligen bis tiefen zweistelligen Prozentbereich in Aus-
sicht gestellt. Insgesamt zeigte Roche ein solides Zahlenwerk,
die erhdhte Prognose wurde positiv aufgenommen. Trotz des
derzeit unsicheren politischen Umfelds in den USA, erwarten
wir keine Auswirkungen méglicher Zslle auf die neuen Pro-
gnosen. Der direkte Einfluss auf den Konzernumsatz bleibt
zwar begrenzt und die Diskussion Uber Arzneimittelpreise und
Trumps Politik wird die gesamte Branche weiter beschaftigen.
Die Zahlen unterstreichen die Qualitdt und die Stabilitat des
Geschéftsmodells von Roche. Die Pipeline ist prall gefillt, allein
im laufenden Jahr wurden 10 neue Wirkstoffe in die klinische
Phase Ill Gberfihrt. Fir bestehende Anleger bietet Roche Ver-
|sslichkeit und Dividendenkontinuitat. Der Genussschein ist
und bleibt ein defensiver Anker am Schweizer Aktienmarkt.
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Interessante Anlageméglichkeit

7.50% p.a. Vontobel Barrier Reverse
Convertible auf VAT Group AG
13.11.2025 - 17.11.2026

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

Weitere Informationen finden Sie in der Broschiire

"Risiken im Handel mit Finanzinstrumenten".

Coupon 7.50% p.a.

Laufzeit 13.11.2025 - 17.11.2026

Barrierebeobachtung  10.11.2024 - 10.11.2026

Ausibungspreis CHF 335.40
Barriere CHF 218.00
(65% des Ausibungspreises)
Val. Nr. 148.349.144
Stickelung CHF 1'000.00
Kurs am 20.11.2025 98.10%
Leadmanager Bank Vontobel AG, Zirich

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 berihrt oder durchbricht, wird - zuziglich zum
Coupon - der Nennwert zuriickbezahlt. Berihrt oder durchbricht
der Basiswert jedoch wahrend der Barrierenbeobachtung die Bar-
riere, wird - zuziglich zum Coupon - wie folgt zuriickbezahlt:

1. Wenn die Schlussfixierung des Basiswerts hdher oder gleich
wie der Ausibungspreis 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.

2020 2021 2022 2023 2024 2025

Unser Anlageteam berdét 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 zuverl@ssig 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 verldsslichen Rickschliisse auf die zukiinflige Werfentwicklung eines Finanzinstruments zu. Fiir tagesaktuelle handelbare Volumen und Preise kontaktie-
ren Sie bitte lhren persénlichen 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. Dariber 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 fir 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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