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Aktienfavoriten 2025

Als Grundlage fiir unsere Aktienfavoriten 2025 dienen unsere beiden Marktszenarien
(vgl. Standpunkt Dezember 2024). Dies hilft Anlegerinnen und Anlegern, ihre individu-
elle Markterwartung bei der Titelauswahl einfliessen zu lassen.

In unserem Hauptszenario (~7) setzt sich die
Normalisierung der Wirtschaft im kommenden
Jahr weiter fort. In den USA schwacht sich das
Wirtschaftswachstum etwas ab, dafir sinkt die
Inflation in den Bereich von rund 2%. Die Euro-
zone findet zum Wachstum zuriick, unter ande-
rem dank einem tieferen Zinsniveau.

Dies ist grundsatzlich positiv fir Aktienanlagen.
Unternehmen profitieren von steigenden Umsat-
zen ohne nennenswerten Kostendruck. Dies
starkt die Gewinnentwicklung. In einem solchen
Umfeld sollten sich besonders wachstumsstarke
sowie konjunktur- und zinssensitive Unterneh-
men gut entwickeln. Lonza, PSP, Richemont so-
wie der europaische Airbus-Konzern sind unsere
favorisierten Werte.

Unser Alternativszenario (§) ist pessimistischer,
aber auch unwahrscheinlicher. Es eignet sich fir
Anlegende, welche weniger zuversichtlich auf
das kommende Jahr blicken, aber aus Risiko-
Uberlegungen nicht vollsténdig auf Aktieninves-
titionen verzichten wollen. Im Risikoszenario lei-
det der freie Handel unter Zollbarrieren, inflati-
ondre Tendenzen kehren zuriick und sowohl die
Staatsverschuldung als auch das Zinsniveau
steigen an. Defensive Aktien wie Galenica oder
der Energieversorger Enel dirften hierbei tber-
durchschnittlich abschneiden.

SZKB Aktienselektions-Prozess

Stufe |
Rangierung aufgrund von zwei Hauptmerkma-
len

Bewertungs-Score 47%
Qualitats-Score  56%

je héher die Scores, desto besser

Stufe |l
Abgleich mit Konjunktur- und Markiszenario so-
wie detaillierte Unternehmensanalyse

Ziel

Auswabhl von Titeln mit gutem Verhaltnis zwi-
schen Qualitét und Bewertung, die in unser Sze-
nario passen



Aktienfavoriten Hauptszenario

Lonza |

Unternehmensbeschreibung

Lonza ist einer der gréssten Auftragsfertiger fir
die Pharma-Industrie. Das Unternehmen entwi-
ckelt und produziert Wirkstoffe fir Medika-

mente.

Investment Case

Lonza dirfte auf Jahre hinaus ein starkes Ge-
winnwachstum erzielen. Das Unternehmen pro-
fitiert davon, dass Pharma- und Biotechnologie-
firmen sich verstérkt auf Forschung und Ver-
marktung konzentrieren. Die Entwicklung und
Produktion hingegen lagern sie an spezialisierte
Auftragsfertiger wie Lonza aus, um die Effizienz
zu steigern. Wegen der guten Wachstumsaus-
sichten ist die Aktie eher hoch bewertet. Doch
weil wir nicht mit einem Zinsanstieg rechnen,
dirfte dies den Kurs nicht belasten.

SZKB Aktien-Score

Bewertungs-Score [32%
Qualitéts-Score  79%

je hoher die Scores, desto besser

PSP |

Unternehmensbeschreibung

PSP Swiss Property ist die zweitgrésste kotierte
Schweizer Immobiliengesellschaft. Sie halt vor
allem Biroobjekte (ca. 60% der Mieteinnah-
men) sowie Verkaufsflachen (15%). PSP halt
praktisch keine Wohnimmobilien. Die Region
Zirich macht mit ca. 60% den gréssten Teil des
Portfoliowerts aus, gefolgt von Genf (15%).

Investment Case

In unserem Hauptszenario mit tiefen Zinsen wer-
den Immobilienaktien wieder verstarkt als Er-
satz fur Anleihen gekauft. Dank der tiefen Zin-
sen sinken zudem die Kosten fir die Refinanzie-
rung und es sind héhere Bewertungen der Im-
mobilien gerechtfertigt. PSP verfigt Gber attrak-
tive Objekte mit Fokus auf Zentrumslagen. Die
Leerstande sind tief und die Bilanz ist stark.

SZKB Aktien-Score

Bewertungs-Score 46%
Qualitats-Score  38%

je hoher die Scores, desto besser

Aktieninformationen Aktieninformationen

Kurs CHF 548.20 Kurs CHF 127.20
ISIN CHO0013841017 ISIN CHO0018294154
Kurs/Gewinn-Verhaltnis'  33.5 Kurs/Gewinn-Verhaltnis'  24.6
Dividendenrendite' 1.0% Dividendenrendite! 3.1%

SZKB ESG Rating Bewusst

SZKB ESG Rating Fokussiert

! erwartete Gewinne resp. Dividenden ndchste 12 Monate

Kursentwicklung Lonza
(01.01.2023 bis 12.12.2024; in CHF)

F600.0
F575.0
F525.0
F500.0
F475.0
F450.0
F425.0
F400.0
F375.0
1350.0
F325.0
F300.0

! erwartete Gewinne resp. Dividenden ndchste 12 Monate

Kursentwicklung PSP
(01.01.2023 bis 12.12.2024; in CHF)

2023 | 2024 |

- Lonza

Quelle: Bloomberg, SZKB

Schwerpunkt Dezember 2024

2023 | 2024 |
- PSP
Quelle: Bloomberg, SZKB



Kursentwicklung Richemont
(01.01.2023 bis 12.12.2024; in CHF)

Richemont |~

Unternehmensbeschreibung

Richemont ist einer der weltgréssten Luxusgiter-
konzerne mit fihrender Stellung bei Marken-
schmuck. Ungefdhr 75% des Gewinns werden
mit Schmuck erzielt, der Rest mit Uhren. Be-
kannte Marken sind Cartier, IWC, Vacheron
Constantin und Jaeger-LeCoulire. Ca. 30% des
Umsatzes werden mit chinesischer Kundschaft
erwirtschaftet, 20% stammen aus den USA.

Investment Case

2025 dirfte sich die Luxusgiter-Nachfrage er-
holen. Denn wir rechnen in unserem Hauptsze-
nario mit einer ansprechenden Entwicklung der
Weltwirtschaft. Die angedrohten US-Zélle dirf-
ten vor allem Drohkulisse fir Verhandlungen
sein. Zudem erwarten wir in China fiskalpoliti-
sche Stimuli. Dies férdert den Konsum. Riche-
mont wird von diesen Faktoren profitieren, ins-
besondere dank sehr starker Stellung bei Mar-
kenschmuck. Langerfristig hilft auch der wach-
sende Reichtum in vielen Schwellenléndern.

SZKB Aktien-Score

Bewertungs-Score 56%
Qualitats-Score  41%

je hoher die Scores, desto besser

Aktieninformationen

Kurs CHF 135.6

ISIN CHO0210483332
Kurs/Gewinn-Verhdltnis'  22.8
Dividendenrendite! 2.2%

SZKB ESG Rating Fokussiert

!erwartete Gewinne resp. Dividenden ndchste 12 Monate

Airbus |~

Unternehmensbeschreibung

Airbus ist das grésste Luft- und Raumfahrtunter-
nehmen in Europa und Marktfihrer bei Flugzeu-
gen mit 100 bis 480 Sitzplatzen. Das am meis-
ten verkaufte Flugzeug ist der A320. Im Jahr
2023 lieferte Airbus 735 Flugzeuge aus. Dar-
iber hinaus produziert Airbus Ristungsgiiter.
Bekannte Produkte sind der Eurofighter und der
Helikopter Tiger.

Investment Case

Bei den Grossraumflugzeugen herrscht zwi-
schen Airbus und Boeing ein Duopol. Die Ein-
trittsbarrieren sind hoch, was beiden Preisset-
zungsmacht verleiht. Airbus hat ein volles Auf-
tragsbuch mit Gber 7'000 Einheiten und wir ge-
hen davon aus, dass die Firma ihre Produktion
in den ndchsten Jahren stetig erhéhen kann.
Dadurch sollte die Marge steigen. Zusétzlich
hilft, dass keine teuren Neuentwicklungen anste-
hen.

SZKB Aktien-Score

Bewertungs-Score 32%
Qualitats-Score  88%

je hoher die Scores, desto besser

Aktieninformationen

Kurs EUR 159.90
ISIN NL0000235190
Kurs/Gewinn-Verhdltnis'  21.8
Dividendenrendite! 1.4%

SZKB ESG Rating Klassisch

! erwartete Gewinne resp. Dividenden néchste 12 Monate

Kursentwicklung Airbus

(01.01.2023 bis 12.12.2024; in EUR)

2023

| 2024 |
- Richemont

Quelle: Bloomberg, SZKB

2023 | 2024 |
- Airbus
Quelle: Bloomberg, SZKB



Aktienfavoriten Alternativszenario

Galenica

Unternehmensbeschreibung

Galenica betreibt in der Schweiz Apotheken
(u.a. Sun Store, Amavita) und vermarktet ei-
gene Produkte wie Merfen oder Perskindol. Ge-
sundheitsdienstleistungen und Medikamenten-
Grosshandel gehéren ebenfalls zum Angebot.

Investment Case

Falls sich die Konjunktur iberraschend schwach
entwickelt und der Handelsstreit wider Erwarten
eskaliert, ist Galenica davon wenig betroffen:
Das Geschaft ist kaum konjunkturabhédngig und
fokussiert auf die Schweiz. Im wachstumstréchti-
gen Onlinehandel mit Medikamenten hat Gale-
nica eine starke Position dank eines Gemein-
schaftsunternehmens mit Redcare Pharmacy.

SZKB Aktien-Score

Bewertungs-Score 47%
Qualitats-Score  56%

je hoher die Scores, desto besser

Enel

Unternehmensbeschreibung

Enel ist ein diversifiziertes Versorgungsunterneh-
men und hauptséchlich in ltalien, Spanien und
Lateinamerika t&tig. Die Hauptaktivitéten des
Unternehmens sind Stromerzeugung, Strom-
netze sowie Gas- und Stromvertrieb.

Investment Case

Enel ist einer der weltweit fihrenden Versorger
bei der Umsetzung der Energiewende. Das Ge-
schaftsmodell von Enel erméglicht es, Wachs-
tumschancen in einem breiten Spektrum wahr-
zunehmen. Die starke Cashflow-Generierung im
Vergleich zu anderen europaischen Versorgern
bildet die Grundlage fir kinftiges Wachstum
aus eigener Kraft.

SZKB Aktien-Score

Bewertungs-Score 69%
Qualitats-Score  44%

je hoher die Scores, desto besser

Aktieninformationen Aktieninformationen

Kurs CHF 75.10 Kurs EUR 6.909
ISIN CH0360674466 ISIN IT0003128367
Kurs/Gewinn-Verhéltnis'  20.9 Kurs/Gewinn-Verhdlinis'  10.2
Dividendenrendite' 3.2% Dividendenrendite' 6.9%

SZKB ESG Rating Fokussiert SZKB ESG Rating Klassisch

! erwartete Gewinne resp. Dividenden néchste 12 Monate

Kursentwicklung Galenica

(01.01.2023 bis 12.12.2024; in CHF)

+82.0
+80.0
L78.0

F74.0
+72.0
+70.0
F68.0
F66.0

! erwartete Gewinne resp. Dividenden né&chste 12 Monate

Kursentwicklung Enel
(01.01.2023 bis 12.12.2024; in EUR)

2023 | 2024 |
- Galenica

Quelle: Bloomberg, SZKB

Schwerpunkt Dezember 2024

2023 | 2024 |
- Enel

Quelle: Bloomberg, SZKB
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Unsere Publikationen

im Uberblick

Standpunkt

Im Standpunkt dreht sich alles
um die makrodkonomische
Lage und unsere aktuelle
Positionierung.

Schwerpunkt

Megatrends und thematische
Anlageideen werden im
Schwerpunkt genau unter
die Lupe genommen

Weitere Informationen zum Bérsengeschehen

und Newsletter abonnieren:
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Disclaimer

Diese Publikation wurde einzig zu Informationszwecken erstellt und ist weder ein Angebot noch eine Aufforderung seitens oder im Auftrag der Schwyzer Kantonalbank zum
Kauf oder Verkauf von Wertpapieren oder dhnlichen Anlageinstrumenten oder zur Teilnahme an einer spezifischen Handelsstrategie in irgendeiner Rechtsordnung. Die Informa-
tionen in dieser Publikation stammen aus oder basieren auf Quellen, welche die Schwyzer Kantonalbank als zuverl@ssig erachtet, indes kann keine Gewdihr fiir die Richtigkeit
oder Vollsténdigkeit der Informationen geleistet werden. Die Publikation enthélt keine Empfehlungen rechtlicher Natur oder hinsichtlich Investitionen, Rechnungslegung oder
Steuern. Sie stellt auch in keiner Art und Weise eine auf die persénlichen Umsténde des Anlegers zugeschnittene oder fiir diesen eine angemessene Investition oder Strategie
oder eine andere an einen bestimmten Anleger gerichtete Empfehlung dar. In der Publikation gegebenenfalls gemachte Verweise auf frihere Entwicklungen stellen keine

Indikationen dar fir laufende oder zukinftige Entwicklungen und Ereignisse.

Brennpunkt

Bei ausserordentlichen
Ereignissen informieren
wir Sie umfassend mit

dem Brennpunki.



IHR VERMOGEN
in vertrauensvollen Hdnden

Wie ein Garten, der sorgfdltige Pflege braucht, um zu wachsen und zu gedeihen,
erfordert auch die Verwaltung lhres Vermdgens Expertise, Zeit und Aufmerksamkeit.
Mit der Vermdgensverwaltung der Schwyzer Kantonalbank setzen Sie auf erfahrene
Spezialistinnen und Spezialisten, die lhre Anlagen umsichtig betreuen. So schaffen wir
fir Sie Freiraum — fir das, was lhnen wirklich wichtig ist. Vertrauen Sie auf unser
umfangreiches Mandats-Angebot und lassen Sie |hr Vermégen nachhaltig wachsen.

Schwyzer
Kantonalbank

szkb.ch/vermoegensverwaltung



