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Jahresbericht

Jahresriickblick 2025

Das AMC schloss das Geschaftsjahr 2025 mit einer Performance von +10,68 % ab.

Im Vergleich zu anderen Produkten, welche das Schweizer Aktienuniversum abdecken, erzielte das AMC damit eine
tiberdurchschnittliche Wertentwicklung.

Das Marktumfeld fir Schweizer Small- und Mid-Cap-Aktien prasentierte sich im Jahr 2025 insgesamt solide. Trotz
zwischenzeitlicher Volatilitat entwickelte sich der Markt positiv, was sich entsprechend in der Jahresperformance
widerspiegelte. Belastend wirkten phasenweise handelspolitische Unsicherheiten, insbesondere im Zusammenhang mit
von Donald Trump angekiindigten und teilweise eingeflihrten Zéllen. Diese flihrten bei einzelnen Unternehmen zu
erhohtem Planungsaufwand und temporaren Kursriickgangen.

Die Markte zeigten sich jedoch insgesamt widerstandsfahig. Riickschlage wurden rasch aufgeholt, sodass das Bérsenjahr
2025 letztlich mit einem klar positiven Gesamtergebnis abgeschlossen werden konnte.

Grosste Positionen im SAVE Zertifikat

Galderma (6,88 %)

Galderma ist seit Marz 2024 an der Borse kotiert und verzeichnete im Jahr 2025 eine Kurssteigerung von liber 60 %. Trotz
dieser starken Entwicklung wird die Aktie weiterhin als attraktiv eingeschatzt. Das Unternehmen profitiert von einem
anhaltend positiven Momentum sowie von potenziellen Kurstreibern und Ubernahmefantasien. Der Markteintritt des
Medikaments Nemluvio, das zur Behandlung verschiedener Hauterkrankungen eingesetzt wird, verlauft besser als
erwartet. In der Folge haben Analysten ihre Schatzungen fiir den potenziellen Spitzenumsatz nach oben angepasst.

Holcim (5,34 %)

Holcim setzt die angekiindigte strategische Neuausrichtung konsequent fort. Mit der Ubernahme von Alkern stirkt der
Konzern gezielt das margenstarke Segment Solutions & Building. Bereits im ersten Jahr wird ein positiver Beitrag zum
Reingewinn erwartet. Ab dem dritten Jahr sollen zusatzlich Synergien im unteren zweistelligen Millionenbereich zum
operativen Ergebnis beitragen. Damit unterstreicht Holcim seine Position als fiilhrender Anbieter nachhaltiger
Bauldsungen.

Sandoz (4,76 %)

Sandoz fokussiert sich erfolgreich auf den Ausbau seines Biosimilar-Portfolios. Im Jahr 2025 brachte das Unternehmen
unter anderem Wyost zur Behandlung krebsbedingter Knochenerkrankungen sowie Jubbonti zur Therapie von
Osteoporose auf den Markt. Weitere Produkteinfiihrungen sind fiir das Jahr 2026 vorgesehen. Dank solider
Finanzkennzahlen und einer moderaten Verschuldung verfiigt Sandoz tiber attraktive langfristige
Wachstumsperspektiven.
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Annual Review 2025

The AMC closed the 2025 financial year with a performance of +10.68%. Compared with other products covering the
Swiss equity universe, the AMC delivered an above-average performance.

The market environment for Swiss small- and mid-capitalisation equities was overall solid in 2025. Despite periods of
increased volatility, market conditions remained constructive, which was reflected in the annual performance.
Temporary pressure arose from trade policy uncertainties, particularly related to tariffs announced and partially
implemented by Donald Trump. These developments led to increased uncertainty for some companies and, at times,
resulted in price pressure.

Overall, the markets proved resilient. Market setbacks were absorbed quickly, allowing the year to close with a clearly
positive overall result.

Largest Positions in the SAVE Certificate
Galderma (6.88%)

Galderma has been listed since March 2024 and recorded a share price increase of more than 60% in 2025. Despite this
strong performance, the stock continues to be regarded as attractive. The company benefits from sustained positive
momentum, supported by potential catalysts and takeover speculation. The market launch of Nemluvio, a drug used to
treat various dermatological conditions, has progressed better than expected, prompting analysts to raise their peak-sales
estimates.

Holcim (5.34%)

Holcim continues to execute its strategic repositioning as announced. With the acquisition of Alkern, the company further
strengthens its high-margin Solutions & Building segment. The acquisition is expected to contribute positively to net
income in its first year, with synergies in the low double-digit million range anticipated to support operating earnings from
the third year onwards. This strategy reinforces Holcim’s position as a leading provider of sustainable building solutions.

Sandoz (4.76%)

Sandoz continues to successfully expand its biosimilars portfolio. In 2025, the company launched Wyost, used in the
treatment of cancer-related bone diseases, and Jubbonti for osteoporosis therapy. Additional product launches are planned
for 2026. Supported by a solid balance sheet and moderate leverage, Sandoz is well positioned to pursue attractive long-
term growth opportunities.

Disclaimer

VERANTWORTLICH / AUTOR:

Die Ausfiihrungen und Angaben in dieser Publikation sind von Beck Asset Management AG nach bestem Wissen ausschliesslich zu Informations-
und Marketingzwecken zusammengestellt worden. Diese Publikation stellt weder eine Anwerbung oder Aufforderung noch ein Angebot oder
eine Empfehlung zum Erwerb oder Verkauf irgendwelcher Anlageinstrumente oder zur Vornahme sonstiger Transaktionen dar. Sie stellt auch
keinerlei Beratung bezlglich rechtlicher, steuerlicher oder anderer Fragen dar. Die in dieser Publikation enthaltenen Informationen sind nicht
als personliche Empfehlung aufzufassen und berticksichtigen weder die Anlageziele noch die Anlagestrategien oder die finanzielle Situation
oder Bedirfnisse einer bestimmten Person. Sie basieren auf zahlreichen Annahmen. Unterschiedliche Annahmen kénnen zu materiell
unterschiedlichen Ergebnissen fiihren. Alle in dieser Publikation enthaltenen Informationen und Meinungen stammen aus als zuverlassig und
glaubwiirdig eingestuften Quellen. Beck Asset Management und ihre Mitarbeiter lehnen jegliche Haftung ab fiir falsche oder unvollstandige
Informationen sowie Verluste oder entgangene Gewinne, die aus der Nutzung von Informationen und der Berticksichtigung von Meinungen
entstehen konnen. Eine Wertentwicklung oder positive Rendite einer Anlage in der Vergangenheit stellt keine Garantie fir kiinftige Ergebnisse
und eine positive Rendite in der Zukunft dar. Ebenso konnen sich Wechselkursschwankungen negativ auf die Entwicklung, den Wert oder den
Ertrag von Finanzinstrumenten auswirken. Alle Informationen und Meinungen sowie angegebenen Prognosen, Einschatzungen und
Marktpreise sind nur zum Zeitpunkt der Erstellung dieser Publikation aktuell und kdnnen sich jederzeit ohne Vorankiindigung dndern. Eine
Vervielfaltigung oder Reproduktion dieser Publikation, auch auszugsweise, ist ohne vorherige schriftliche Einwilligung der Beck Asset
Management AG nicht gestattet. Sofern nicht etwas anderes schriftlich vereinbart wurde, ist jegliche Verteilung und Weitergabe dieser
Publikation Materials an Dritte untersagt. Beck Asset Management AG tUbernimmt keinerlei Haftung fiir Anspriiche oder Klagen von Dritten, die
aus dem Gebrauch oder der Verteilung dieser Publikation resultieren. Die Verteilung dieser Publikation darf nur im Rahmen der dafir geltenden
Gesetzgebung stattfinden. Sie richtet sich nicht an Personen im Ausland, denen der Zugang zu solchen Publikationen aufgrund der
Rechtsordnung ihres Domizilstaates nicht erlaubt ist.

Zrich, Januar 2026
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