Reichmuth Global Leaders - S

1. Halbjahr 2026

Qualitdt in volatilen Markten

Das erste Halbjahr 2026 war gepragt von erhdhter
Volatilitdt und anhaltender Rotation zwischen Wachs-
tums- und defensiven Titeln. Das Portfolio navigierte
dieses Umfeld mit einem klaren Fokus auf Qualitat:
eine konzentrierte Auswahl von Unternehmen mit
nachhaltigen Wettbewerbsvorteilen, starker Preisset-
zungsmacht und widerstandsfahigem Free Cashflow.
Die Performance wurde von unseren Technologie-
und Halbleiterpositionen getragen, wahrend gezielte
Erhéhungen bestehender defensiver Positionen die
Ausgewogenheit verbesserten.

Gewinne realisieren, Balance starken

Die bedeutendste Aktivitat im ersten Halbjahr war eine
bewusste Neugewichtung unseres Technologieliber-
gewichts hin zu Qualitatsunternehmen mit besseren ri-
sikobereinigten Renditeerwartungen. ASML und Ap-
plied Materials wurden teilweise reduziert, nachdem
sie innerhalb kurzer Zeit Uber +60% zugelegt hatten.
Wir nutzten den starken Kursanstieg relativ zur kurz-
fristigen Ertragsvisibilitat fir Gewinnmitnahmen. Bei
beiden sind wir weiterhin Uberzeugt und halten sie im
Portfolio. Palo Alto Networks wurde zweimal reduziert:
Der Titel hatte sich im Zuge der Kl-getriebenen Sicher-
heitsnachfrage stark aufgewertet und bewegte sich
weit Uber unserer Einschatzung des Fair Value, bevor
Quartalsergebnisse diese Bewegung hatten bestati-
gen kénnen. Caterpillar wurde nach dem Uberschrei-
ten der Marke von USD 1’000 reduziert - ein Niveau,
auf dem die Erholung im Infrastrukturzyklus unseres
Erachtens vollstandig eingepreist ist. Die Erlése wur-
den in bestehende Positionen mit etablierter Uberzeu-
gung reinvestiert. Wir haben unser Engagement in
Coca-Cola, Colgate-Palmolive, AbbVie, Honeywell
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und Linde, allesamt langjahrige Portfoliopositionen,
deutlich erhdht, um durch Unternehmen mit stabileren,
defensiveren Cashflow-Profilen eine bessere Balance
herzustellen. Zudem haben wir NVIDIA und Taiwan
Semiconductor aufgestockt, wo die strukturelle Kl-Inf-
rastrukturnachfrage anhalt und Bewertungen durch
die Ertragskraft gedeckt bleiben. Zoetis wurde nach ei-
ner Gewinnverfehlung und Prognosesenkung voll-
standig verkauft; Booking, Merck, Adobe und Gartner
wurden ebenfalls geschlossen, wo die These realisiert
oder der Qualitatsanspruch nicht mehr erfillt war.

Bereit fiir das zweite Halbjahr

Wir bleiben konstruktiv flr qualitativ hochwertige Un-
ternehmen mit echter Preissetzungsmacht, da Ge-
winndifferenzierung zunehmend zum primaren Rendi-
tefaktor wird. Das Portfolio ist positioniert, um von Kl-
Infrastrukturinvestitionen und widerstandsfahiger Kon-
sumnachfrage in unseren Kern-Sektoren zu profitie-
ren. Unser Schwerpunkt fir das zweite Halbjahr liegt
darin, das Portfolio auf unsere Gberzeugungsstarksten
Ideen zu konzentrieren und Kapital opportunistisch
einzusetzen, wo Qualitdtsunternehmen attraktive Ein-
stiegspunkte bieten.

Aljosha Friedlander
Portfoliomanager
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Rechtliche Hinweise und Haftungsausschluss

Diese Publikation ist eine an Anlegerinnen und Anleger gerichtete Kommunikation, die auf bestimmte Finanzdienstleistungen oder Finanzinstru-
mente aufmerksam macht und gilt daher als Werbung im Sinne von Art. 68 FIDLEG und Art. 95 FIDLEV.

Massgeblich fiir die Beurteilung der beschriebenen Anlage auf ihre Eignung und Angemessenheit fir den Kunden sind ausschliesslich die verbindlichen Doku-
mente der Anlage und des Dritt-Anbieters. Diese umfassen in der Regel den aktuellen Prospekt (oder ein gleichwertiges Dokument), das zutreffende Zeich-
nungsformular, das Basisinformationsblatt (oder ein gleichwertiges Dokument) und allenfalls weitere Unterlagen. Reichmuth & Co. (nachfolgende die «Bank»
genannt) stellt diese Dokumente dem Kunden vor dem Anlageentscheid zur Verfligung. Die Prasentation unterstitzt die Beurteilung von Eignung und Ange-
messenheit einer Anlage fiir den Kunden. Die darin enthaltenen Informationen dienen ausschliesslich Informationszwecken. Sie stellen weder ein Angebot bzw.
eine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Produkten noch eine Empfehlung zur Vornahme anderer Transaktionen, oder zum Abschluss irgendeines
Rechtsgeschéfts dar. In dieser Prasentation wird ausdricklich keine Beratung erteilt. Die Informationen dienen auch nicht als Entscheidungshilfen fir rechtliche,
steuerliche, wirtschaftliche oder andere Fragen. Bevor Sie basierend auf den Informationen in dieser Prasentation eine Entscheidung treffen, wenden Sie sich
bitte an eine qualifizierte Fachperson der Bank. Mit einer Kapitalanlage sind Risiken verbunden, wozu auch der potenzielle Verlust des eingesetzten Kapitals
gehort. Preis, Wert und Ertrag von Kapitalanlagen sind Schwankungen unterworfen, d.h. dass sie sowohl fallen als auch steigen kénnen. Anlagen in Fremdwah-
rungen sind zusatzlich einem Wahrungsrisiko ausgesetzt, d.h. die Wertentwicklung solcher Anlagen hangt auch von der Volatilitéat der Fremdwahrung ab. Die
Risiken sind im Einzelnen in den jeweils aktuellen Produktdokumentationen beschrieben, welche vor Anlagen in Produkte sorgfaltig zu lesen sind. Weder die
Bank noch deren Vertragspartner ibernehmen eine Haftung fir allféllige Verluste. Eine positive Wertentwicklung in der Vergangenheit ist keine Garantie fur
eine positive Wertentwicklung in der Zukunft. Es gibt somit keine Gewahr dafiir, dass der Wert der gehaltenen Fondsanteile bei einer Riicknahme dem ur-
spriinglich eingesetzten Kapital entspricht. Die Informationen beriicksichtigen weder die spezifischen oder kiinftigen Anlageziele noch die steuerliche oder finan-
zielle Lage oder die individuellen Bedurfnisse des einzelnen Empfangers. Sie ersetzt nicht die vor jeder Kaufentscheidung notwendige qualifizierte Beratung,
insbesondere auch beziglich aller damit verbundenen Risiken. Die Angaben in dieser Publikation werden ohne jegliche Garantie oder Zusicherung zur Verfi-
gung gestellt und sind lediglich zur Information und zum persénlichen Gebrauch des Empféngers bestimmt. Die Bank tibernimmt keine Verantwortung und gibt
keine Gewahr dafur ab, dass die Informationen in den vorliegenden Unterlagen fehlerlos sind.
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