2N

Alpha RHEINTAL Bank

Alpha ANLAGEBULLETIN

November 2025

Thomas Roth
Berater Private Banking

Mitglied der Direktion

Am 23.06.2025 kam das nordamerika-
nische Geschaft von Holcim unter dem
Namen Amrize an die Bérse. Amrize ist

mit einem Anteil von jeweils rund 40% am
Umsatz und operativen Gewinn an der bis-
herigen Holcim die etwas kleinere «Schwes-
ter». Dafir verfigt die Firma Uber etwas
hdhere Margen und hegt Wachstumsam-
bitionen. Amrize will nicht zuletzt von den
Infrastrukturprogrammen der US-Regierung
profitieren. Doch den Bérsenstart von Amri-
ze haben sich wohl die meisten Marktteil-
nehmer anders vorgestellt. Anstatt durchzu-
starten, ist die Aktie seit dem Bdrsengang im
Seitwartstrend. Amrize und Holcim haben
sich nach dem Spin-off gegensétzlich entwi-
ckelt. Seit dem Borsendebit am 23.06.2025
hat die Amrize-Aktie -2.06 % verloren. Die

Amrize bietet langfristiges
Wachstumspotenzial

Seit dem Spin-off von Holcim hat Amrize unter dem schwachen US-Dollar und
dem verhaltenen US-Konjunkturausblick gelitten. Fundamental bleibt die Aktie
jedoch eine attraktive Langfristinvestition.

Titel von Holcim dagegen gewannen im glei-
chen Zeitraum +23.95%.

Grundsétzlich haben die meisten Spin-offs
der letzten Jahre Anfangsschwierigkeiten, so
auch Sandoz oder Accelleron. Bei Amrize
war die Ausgangslage jedoch anders. Der
Spin-off war keine unbedeutende Neben-
position im Verhdltnis zur Holcim-Aktie, was
die Ubliche Verkaufswelle kleiner Depot-
bestdnde abmildert. Zudem wurde Amrize
rasch in den SMI-Index aufgenommen. Fir
die Kursschwache sind die Frankenstarke
und die Dollarschwéche schuld. Amrize
nimmt Cash mehrheitlich in US-Dollar ein
und auch die Bewertung orientiert sich am
US-Geschatft. Sinkt der Dollar gegeniiber
dem Franken, verringert sich der Wert in

Unternehmenszahlen Amrize - 1. Halbjahr 2025

in Mio. USD
1. Halbjahr 2025 1. Halbjahr 2024  Verénderung in %
Umsatz 5'301 5'409 2.0
:;;;eélzgSMS Betriebsergebnis 1161 11287 908
Operativer Gewinn EBIT 653 814 -19.8
Nettogewinn 341 429 -20.5
Eigenkapital 12.43 9.91 25.4

Quelle: Amrize, Halbjahresbericht 2025

Marktmeinung:
e Die Stimmung unter den US-Verbrau-

chern blieb auch zu Beginn des

4. Quartals 2025 getriibt. Sorgen
Uber das hohe Preiswachstum und
unsichere Arbeitsmarktbedingungen
belasten die Haushalte.

Die US-Kleinunternehmen zeigten
sich im September wenig optimis-
tisch. Die Unsicherheit stieg erneut
an und dirfte angesichts der wie-
derholten US-Zolldrohungen gegen-
iber China erhht bleiben. Die Lage
am Arbeitsmarkt bleibt gemdss den
Unternehmen angespannt.

¢ Von den handelspolitischen Unsi-

cherheiten dirfte Gold weiterhin
profitieren. Das Edelmetall hat die
Marke von CHF 100'000 pro Kg
Ubersprungen. Mit einer Jahres-
performance von iber 60% zdhlt
Gold in US-Dollar betrachtet zu
der besten Anlageklasse.

¢ Die globalen Aktienmdarkte konnten

sich nach den Verlusten durch die
neuerliche Verscharfung der Han-
delsstreitigkeiten zwischen den USA
und China etwas erholen. Die sin-
kenden US-Staatsanleihenrenditen
und die Aussichten auf weitere Zins-
senkungen in Amerika geben den
Aktienmarkten ebenfalls Unter-
stitzung.
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Franken und das schldgt sich direkt im Akti-
enkurs nieder.

Enttduschende Quartalszahlen

Bei den ersten Quartalszahlen blieb der
Umsatz im 2. Quartal 2025 zwar stabil, doch
sorgten Sondereffekte und schwachere Volu-
men fir einen Rickgang beim operativen
Gewinn. Konkret erzielte Amrize einen Umsatz
von USD 3.22 Mrd., was einem leichten Riick-
gang von 0.7 % gegeniber dem Vorjahr ent-
spricht. Im ersten Halbjahr 2025 summiert sich
somit der Umsatz auf USD 5.3 Mrd. (-2.0%).
Wie das Management erkldrte, blieben die
Ausgaben im 2. Quartal 2025 der &ffentli-
chen Hand fir Infrastruktur in den USA zwar
stabil und die kommerziellen Kunden hielten
an ihren laufenden Projekten fest, doch Neu-
projekte wurden wegen der Marktverunsi-
cherung nach hinfen verschoben. Ausserdem
wirkten sich auch die hohen US-Zinsen nega-
tiv auf den Verkauf bestehender Hauser und
den Neubau auf dem Wohnimmobilienmarkt
aus. Aufgrund des Aufbaus der Eigenstandig-
keit musste das Unternehmen Kosten in der
Héhe von USD 42 Mio. schultern. Aus diesen
Griinden fiel das um Sonderkosten bereinigte
Betriebsergebnis um 9.8% auf USD 1.16 Mrd.
zuriick. Die entsprechende Marge verringerte
sich von 23.8% auf 21.9%.

Kursriickgang nach Zahlenpublikation
Fir das Gesamtjahr 2025 stellt das
Management um CEO Jan Jenisch einen
Umsatz im Bereich von USD 11.4 Mrd.

bis USD 11.8 Mrd. in Aussicht. Der berei-

nigte EBITDA soll zwischen USD 2.9 Mrd.
und USD 3.1 Mrd. liegen und die Netto-
verschuldungsrate per Ende Jahr 2025 bei
unter 1.5x sein. Wie gewohnt ist der Aus-
blick eher konservativ gestaltet und wird
daher auf jeden Fall erreicht werden. Mit
einem Restrukturierungsprogramm unter

dem Namen «Aspire» will Amrize bis 2028
zudem Synergien im Umfang von Gber USD
250 Mio. erreichen. Dadurch sollte sich

die operative Gewinnmarge pro Jahr um
rund 50 Basispunkte verbessern. Wir gehen
davon aus, dass erste positive Auswirkungen
bereits in diesem Jahr zu sehen sein werden.

Der positive langfristige Ausblick half aller-
dings wenig, der Aktienkurs fiel am Tag der
Zahlenpublikation um 6% auf CHF 35.20.
Innert Wochenfrist konnten sich die Aktien
wieder erholen und stiegen um 10%, nach-
dem der Schweizer Bérsenaufsichtsstelle
gemeldet wurde, dass das Topkader von
Amrize grosse Zukdufe tatigte. An den
Markten werden gréssere Zukaufe vom Top-
management oft als ein Vertrauenssignal
gedeutet. Dies half im Falle Amrize und so
markierten die Aktien am 11.09.2025 ein
neues Jahreshdchst bei CHF 44.09. Der Auf-
wartstrend hielt aber nicht lange, seit dem
Hoch sind die Aktien wieder auf aktuell CHF
38.44 gefallen.

Aktien haben Potenzial

Der Rickgang der Aktie erdffnet fir Anle-
ger Chancen. Die Aktien sind an der Bérse
ginstig bewertet und handeln im Verhéltnis

Kursentwicklung Amrize seit dem 23.06.2025 in CHF

zur Konkurrenz aus den Bereich Zement,
Zuschlagstoffe und Dachmaterialien mit
einem deutlichen Abschlag. Investoren
kdnnen derzeit bei einem attraktiven Kurs-
niveau in einen Konzern einsteigen, der
grundsatzlich Uber ein robustes Geschafts-
modell verfigt und langfristig erhebliche
Wachstumschancen bietet. Zudem ist
Amrize nicht von den US-Zéllen von 39 %
auf Exporte in die USA betroffen. So produ-
ziert und vertreibt Amrize ausschliesslich in
Nordamerika und hat damit in der gegen-
wartigen Situation einen klaren Vorteil. Ein
zusétzliches Vertrauenssignal waren die
grossen Titelkdufe des Managements.

Alles in allem ist Amrize klar unterbewer-
tet. Trotz des verhaltenen Starts sehen wir
langfristig viel Potenzial bei Amrize. Das
Unternehmen hat eine starke Marktposition
verbunden mit einer soliden Bilanz. Die
direkte Partizipation an den enormen Infra-
struktur- und Bauausgaben in den USA und
Kanada sind langfristige Wachstumstreiber.
Fur Investoren gilt es nun Geduld zu haben.
Sobald sich die Baukonjunktur in den USA
wieder stabilisiert hat und das Aspire-Pro-
gramm greift, dirfte auch der Kurs der
Aktie wieder steigen.

lhr Thomas Roth
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Alpha Aktie

Aktienname Branche Valorennummer Kurs 21.10.2025 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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I ALPHA RHEINT BK N SPI Ges o.Div.Korr.

Investieren Sie jetzt in lhre Vorsorge!

lhre Zukunft hat Sicherheit verdient! Die Saule 3a dient der freiwilligen und indi-
viduellen Vorsorge. Mit unserer Alpha Vorsorge 3. Séule kénnen Sie einfach und
effizient Ihre private Altersvorsorge auf- und ausbauen. Einzahlungen auf das Vor-
sorgekonto kdnnen Sie von lhrem steuerbaren Einkommen abziehen. So sparen Sie
Steuern und sorgen gleichzeitig fir spater vor. Ausserdem kdnnen Sie zusétzliche
Ertrége mit einer Wertschriftenldsung erzielen.

Die maximalen Einzahlungslimiten fir das Jahr 2025 betragen:
Fir Personen mit Pensionskasse: CHF 7'258.00

Fir Personen ohne Pensionskasse: CHF 36'288.00
bzw. max. 20% des Nettoeinkommens

lhre Vorteile:
e Sie zahlen weniger Stevern, da Beitragszahlungen vom Einkommen abgezogen werden kénnen.

* Sie zahlen keine Einkommens- und Verrechnungssteuer auf Zinsertrége sowie keine Vermégenssteuer auf dem Kapital.

* Bei berufstatigen Ehepartnern kénnen beide die Abziige geltend machen.

* Sie profitieren vom Vorzugszinssatz und einer kostenlosen Kontofihrung.

* Beim Kapitalbezug (Aufldsung) profitieren Sie von einer einmaligen Schlussbesteuerung zu einem bevorzugten Kapitalsteversatz,
unabhdéngig vom Gbrigen Einkommen und Vermégen.

e Chancen auf zusétzliche Ertrége kénnen Sie mit einer Wertschriftenldsung erzielen.

Alpha Vorsorge 3. Sdule ermdglicht als Sparkonto- oder Werischriftenlésung langfristige Sicherheit mit einer atiraktiven Rendite.

Unsere Kundenberaterinnen und Kundenberater freuen sich, lhnen individuelle Lésungen aufzuzeigen.
Gerne beraten wir Sie persénlich oder per Telefon Gber 071 747 95 95.
Weitere Informationen erhalten Sie Uber unsere Website www.alpharheintalbank.ch
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Aktie im Fokus

Comet

Comet bietet Komponenten, Module, Systeme und Dienst-
leistungen fur die Rontgen- und Hochfrequenztechnologie

an. Die Anwendungsgebiete liegen in der Fertigung von
Hochleistungsmicrochips fir elektronische Geréte oder der
Prifung von Bauteilen. Der Grossteil des Umsatzes wird mit
Halbleitern fir die Zielmdrkte Luftfahrt, Automobil und Sicher-
heit generiert. Das 1. Halbjahr 2025 war fir Comet enttdu-
schend. Um sich den aktuellen Marktgegebenheiten anzu-
passen, soll die Rdntgensparte IXS, welche sich schwach
entwickelte, neu ausgerichtet werden. Kosten sollen gesenkt
und Prozesse optimiert werden, um die Effizienz zu steigern.
Bei der Automobilindustrie und der Unterhaltungselektronik
dampfen die Zélle und Handelsstreitigkeiten die Nachfra-

ge und auch die Erholung der Halbleiterbranche stagniert.
Aufgrund des enttduschenden Halbjahresergebnis sind die
Aktien von Comet um 21.75% gesunken. Seit dem Tiefpunkt
am 02.09.25 bei CHF 167.80 hat sich die Aktie wieder um
rund 20% erholt. Die Technologiewerte blicken auf eine
schwache Kursentwicklung im laufenden Jahr zuriick. Zwar
sorgt die steigende Nachfrage nach Cloud Computing, kinst-
licher Intelligenz und dem Internet der Dinge weltweit fir
Investitionen in Speicherkapazitdten und Rechenzentren, doch
hat diese bisher die hiesigen Branchenvertreter noch nicht
wirklich erreicht. Mit der Lancierung des Kl-Infrastrukturprojekt
«Stargate» in den USA dirften die Investitionen in den kom-
menden Jahren aber noch massiv zunehmen. Die KI-Plane
der grossen Technologiekonzerne erfordern massive Investi-
tionen entlang der ganzen Wertschdpfungskette. Dies dirfte
dafir sorgen, dass sich der KI-Hype auch geografisch aus-
weiten wird.
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Interessante Anlageméglichkeit

9.00% p.a. Julius Bar Autocallable
Barrier Reverse Convertible auf Amrize
14.10.2025 - 14.04.2027

Barrier Reverse Convertibles sind derivate Finanzinstrumente.
Sie kénnen Kursschwankungen unterliegen. Weitere Infor-
mationen finden Sie in der Broschiire "Risiken im Handel mit
Finanzinstrumenten".

Coupon 9.00% p.a.
Laufzeit 14.10.2025 - 14.04.2027
Barrierebeobachtung 07.10.2025 - 07.04.2027
Ausibungspreis CHF 37.73
Barriere CHF 30.184

(80% des Ausiibungspreises)
Val. Nr. 147.625.281
Stickelung CHF 1'000.00

Kurs am 14.10.2025 100.00%

Leadmanager Bank Julius Bar AG, Ziirich

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 wahrend 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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