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Bleibt das so? '
Die Vermdgensverwalter und Versi-

cherer haben von den gestiegenen
Zinsen profitiert. Dass man diese
Margen in die Zukunft extrapolieren
kann, wage ich aber zu bezweifeln,
Die Pharmaunternehmen, die zum Teil
mit auslaufenden Patenten kampfen,
missen derzeit stark investieren,
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SCHULDEN o
Im ersten Schritt analysierte Capital die

Schulden des Unternehmens. Entschei-
dendes Kriterium dabei war, dass die
Verbindlichkeiten gemessen am Gesamt-
kapital die Marke von 70 Prozent nicht
tiberschreiten. Das stellt sicher, dass
Unternehmen einen Puffer fiir schlechte
Zeiten haben. Daran scheiterten in die-
sem Jahr die Burgerkette McDonalds
und der Milchkonzern Danone.

WACHSTUM

Im néchsten Schritt fielen Unternehmen
durch das Raster, deren Gewinn je Aktie
im Schnitt der vergangenen fiinf Jahre
gesunken ist. Hier verabschiedeten sich
2024 der Pharmakonzern Roche und der
Konsumgiiterhersteller Unilever. Zudem
kamen Konzerne nicht weiter, bei denen
Analysten im Schnitt damit rechnen,
dass der Gewinn je Aktie in den kom-
menden drei bis fiinf Jahren sinken
wird. Das gilt etwa fiir den US-Rohstoff-

konzern Albemarle und den japanischen

Autobauer Toyota, Insgesamt schafften
es in diesem Jahr mehr Aktien als 2023
die Kriterien fiir die Wachstumserwar-
tungen zu erfiillen - insgesamt sind es
60, darunter der kanadische Lebens-
mittelhéndler Metro und der Vertriebs-
konzern Seven Group. In diesem Jahr
erwarten Analysten bei 73 Prozent der

x ., weltweiten Aktienmarkte
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DIVIDENDEN
Das wichtigste Kriterium ist undbleit &
die Dividendenkontinuitat: Capitalbe- 3
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GEWINNUBERRASCHUNG
J.M. Smucker
Die Aktie des US-Lebensmittelprodu-
zenten J.M. Smucker hat stark gelitten,
nachdem das Unternehmen im Herbst
vergangenen Jahres den tief verschul-
deten und nicht profitablen Twinkies=
Hersteller Hostess Brands tibernommen
hatte. Doch der Zukauf hat sich gelohnt.
Im zuriickliegenden Quartal hat sich der
Gewinn mehr als verdoppelt. Die Bewer-
tung des Kaffeelieferanten von Dunkin’
Donuts ist weiterhin attraktiv.

(5)@

KOSTENSENKUNG
McCormick & Company

55:(; tg:rct)f;te Qewﬁrzhersteller der Welt
Dividei ; ereits seit einem Jahrhundert
i en a_gs und hat diese seit 1986
s, a‘hr fir Jahr erhht. Damit das
uc' bei der nachsten Ausschﬁttun
se?sgrg. hat der US-Konzern zul.etztg
o’ :ten reduziert - und die Preise
i/ zo en. Trotzdem ist der Umsatz
o urlickgegangen, was viele Ana-
N zum Anlass genommen haben,
ihre Kursziele anzuhaben; ‘

hend unbekannt.
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Genuine Parts (USA) 3,
22 US3724601055 .
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J.M. Smucker (USA) : i
US 8326964058 __— ui
' Lebensmittel T 5.4
9.2l
KDDI (Japan) o P
JP 3496400007 Sl
/
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\ERSICHERUNGEN

Die Branche profitiert von ge-
stiegenen Zinsen ebenso wie
hoheren Pramien, die Risiken wie
Naturkatastrophen decken sollen

SCHNAPPCHEN
Everest Re

Wer auf der Suche nach wirklich gtinstig
pewerteten Unternehmen ist, liegt mit
dem Riickversicherer von den Bermu-
das richtig: Das KGV betrégt gerade ein-
mal 5. Im vergangenen Jahr hat sich der

Gewinn von Everest Re mehr als ver-
vierfacht. Fiir das profitable Wachstum
sind auch Rekordertrége aus Kapital-
anlagen verantwortlich, die das Unter-
nehmen zuletzt an das Investmenthaus
Mt. Logan ausgelagert hat.

ASIENGESCHAFT
Sun Life Financial
. Der drittgréBte Versicherer Kanadas
stauletzt stark gewachsen, nicht nur auf
dem Heimatmarkt, sondern auch und
vor allem in Asien. Die Expansion
nach China, Japan, Singapur und
ndien zahit sich aus. Die Ertrége der
885 gegriindeten Firma, die von der
r::‘e'\s- bis 2ur internationalen Unter-
N Jnensversmherung alles anbietet,
0t 2023 stark gestiegen auf mehr
als 1 Mrd. Dollar,

KURSVORSPRUNG

: WR. Berkley
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GESAMT-
RENDITE

Ausschiittungsquote

Dividendenrendite
in Prozent

in Prozent
Cashflow (KCV)
(

25

Kirin (Japan) b
JP 325800000 3
Brauereien

26

Kyoto Financial (Japan)
JP 3252200005
Regionalbank

27

Kyudenko (Japan)
JP 3247050002
Bau- und Ingenieurswesen

28

McCormick & Co (USA)
US 579 780206 4
Lebensmittel

29

Miinchener Riick (Deutschland)
DE 0008430026
Riickversicherung

30

Nestlé (Schweiz)
CH 0038863350
Lebensmittel

31

Nextera Energy (USA)
US 653 39F1012
Energieversorger

32

33

35

36

37

Nike (USA)

US 6541061031
Sportartikel
Northern Trust (USA)
US 665 859104 4
Vermogensverwaltung
NTT (Japan)

JP 3735400008
Telekommunikation
Omnicom (USA) 13,0
US 681919106 4
Werbung

Orkla (Norwegen) 10,5
NO 0003733800
Lebensmittel

Osaka Gas (Japan)
JP 3180400008
Gasversorger

Otsuka (Japan)
JP 318 820000 4
IT-Dienstleistungen

in Prozent p.a.

o
Ty

iiber 25 Jahre

108
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EIGENKAPITALSTARKE
Otsuka
Die Notenbank in Japan hat die Zinsen
angehoben, doch das kann der Hard-
ware-Ausstatter Otsuka locker wegste-
cken. Das Verhaltnis von Verschuldung
2um Eigenkapital liegt bei lediglich zwei
Prozent, Zinskosten fallen also kaum an.
Das geschétzte Gewinnwachstum fiir
die néchsten fiinf Jahre liegt bei mehr
als 100 Prozent. Kein Wunder, dass der
Aktienkurs die Bérsenturbulenzen
Anfang August gut iberstanden hat.

' AUSLANDSWACHSTUM
SCSK

Was dem Deutschen SAP ist, ist de!
a\iasp;zgsr SC§K. Das IT-Unternehmer:
e i 'bellefert rund 8000 Firmen-
r“ehmensn:t frtnal'Sgeschneiderter Unter-

Cloud-LéO ware und bietet ebenfalls

ot sungen an, Mit kiinstlicher
gebotsg l: will .SCSK in Zukunft die An-
. \:eait tte flir Unternehmenskunden
o €n und gemeinsam mit dem
mesuschen Partner FPT Software
In alle Welt expandieren,
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G Indus
KR 3 506107 6

69 L
procter & Gamble (USA) 2:5 84 200 238
4 US 742 7181091
Haushaltsartikel

Rinnai (Japan) 2,2 32 = 187
JP 397 740000 5
Haushaltsgerate

Rubis (Frankreich) 9,9 58 6,1

42 FROO1 3269123
Gasversorger

e 2N SCSK (Japan) 5.9} 46 144

‘43 JP3400400002

|T-Dienstleistungen

y
7

Shin-Etsu (Japan) 1.7 38: 155
44 P33T 1200001
Spezialchemie
Shionogi & Co. (Japan) 9:5. 998 Sl
45 JP3347200002
Pharma i
Snap-on (USA) 30 35 18
46 US8330341012
Industriemaschinen L
Sun Life Financial (Kanada) 40 502
CA 8667961053
Personenversicherung .
4
T. Rowe Price (USA) 43 6 L
48 UST4144T1088
Vermdgensverwaltung P
73 D

Union Pacific Railroad (USA)
49 US9078181081

Schienenverkehr i
38 5
W.R. Berkley (USA) 18
US 084 4231029 L
Sachversicherung s
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