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Aktienanalyse Update

Der Pharma- und Agrochemieriese befreit sich von seinen
Altlasten und bietet 6% Dividende
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BAYER

Hauptsitz Deutschland
ISIN DEOOOBAYO0O17
WKN BAYOO1
Ticker-Symbol BAYN.DE

Kurs 45 EUR
Ausstehende Aktien 982 Mio.

Marktkapitalisierung 44,2 Mrd.

Bayer

Bayer ist eines der groften deutschen Unter-
nehmen und in zwei spannenden Zukunfts-
madrkten aktiv: Pharma und Landwirtschaft.

Die Produkte von Bayer dienen dazu, das
Leben der Menschen gesiinder zu machen.
Besonders Bayers Produkte fiir die Land-
wirtschaft helfen dabei, Menschenleben zu
retten. Leider hungern tdglich 800 Mio. Men-
schen auf der Welt, weil sie nicht gentigend zu
essen haben.

Bayer hat 2018 das Unternehmen Monsan-
to libernommen, das sich auf Saatgut und
Pflanzenschutzmittel spezialisiert hat. Im
Vergleich zu natiirlichem Saatgut konnen
Bauern mit den Produkten von Bayer ihren
Ertrag vervielfachen. Langfristig profitiert die
Menschheit von Bayers Innovationen. Aller-
dings gibt es Risiken durch die Ubernahme.
Leute machen den Unkrautvernichter Gly-
phosat fiir ihre Krebserkrankung verantwort-

Nettoverschuldung 33,6 Mrd. lich und klagen gegen Bayer.
Enterprise Value 89,9 Mrd. Parallel dazu sind die Preise fiir Nutzpflanzen
stark gesunken. Bayers Produkte verkaufen
Free Cash 9,5% sich deshalb nicht mehr so gut. In diesem Up-
Flow-Rendite date werde ich dir erkldren, wieso ich die Bay-
er-Aktie langfristig dennoch fiir kaufenswert
Dividendenrendite 6,2% halte.
Datum 02.10.2020
Bayer Aktienkurs
EUR
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Uberblick:
Bayer Aktienanalyse Update

Zukunftsmarkt Landwirtschaft. Bayer stellt das Saatgut her, damit Bauern uns er-
ndhren kénnen. Das Saatgut und die Pflanzenschutzmittel von Bayer sind speziell ver-
dndert und maximieren den Ertrag auf den Anbauflichen. Leider gibt es immer noch
800 Mio. Menschen auf der Welt, die tiglich hungern miissen. Bayers Innovationen in
der Landwirtschaft helfen dabei, diese Zahl langfristig zu reduzieren.

Pharmaunternehmen. Bayer entwickelt verschreibungspflichtige Medikamente, die
uns ein lingeres Leben ermoglichen. Zum Portfolio gehéren auch beliebte Konsum-
Medikamente wie Aspirin oder Bepanthen. Bayer profitiert von der stabilen Nachfrage in
diesem Bereich. Auch in Krisenzeiten wie aktuell brauchen die Leute ihre Medikamente.

Probleme in der Agrochemie-Sparte. Bayer hat 2018 das umstrittene Unternehmen
Monsanto mit dem Unkrautvernichter Glyphosat {ibernommen. Seit der Ubernahme
muss sich Bayer Klagen stellen, weil Anwender Glyphosat die Schuld an ihrem Krebs
geben. Bayer hat mit 75% der Klager bereits einen Vergleich erzielen konnen und ist auf
einem guten Weg, das Problem zu 16sen. Aktuell ist das grofdere Problem, dass die Prei-
se fiir Agrochemie stark gefallen sind und das Bayer-Management von einer lingeren
Schwiche im Geschift ausgeht.

Extrem giinstige Bewertung. Die Bayer-Aktie ist historisch gilinstig und bietet ein hohes
Aufwirtspotential. Man kauft einige Risiken mit ein, aber die hohen Chancen des Unter-
nehmens sind das wert. In diesem Update erklire ich dir, wieso ich die Bayer-Aktie aktu-
ell fiir kaufenswert halte.
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1. Geschaftsmodell:

Bayer ist halb Pharma- halb

Chemiekonzern

Bayer ist ein fithrender Pharma- und Agrochemiekonzern und betreibt drei grofie Segmente:

Pharmazie, Consumer Health und Agrochemie.

Bayer verdient hauptsichlich Geld mit Agrochemie und

medizinischen Wirkstoffen

12%

Consumer Health

Bayer produziert verschiedene nicht-
verschreibungspflichtige Medikamente

unter Marken wie Aspirin, Bepanthen
oder Alka-Seltzer.

; PASPIRIN'|

-

42%

Bayer produziert Wirkstoffe, welche
bei Krebs, Herzkreislauferkrankungen
und in der Gynékologie helfen. Zwei
wichtige Medikamente sind Xarelto
und Eylea.

N %y Xarelto

¥ rivaroxaban

46%

Agrochemie

Bayer ist seit der Ubernahme von
Monsanto der grofite Hersteller von
Agrochemie der Welt. Bayer stellt
verdndertes Saatgut fiir Nutzpflanzen
her und entwickelt Schutzmittel, die
Pflanzen vor Unkraut, Krankheiten oder
Schidlingen schiitzen. Bekannte Marken
sind Roundup (Glyphosat), Harness
oder Maxforce.

i HARNESS
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Pharmazie. Bayer forscht an verschiedenen Wirkstoffen zur Behandlung und Heilung
von Krankheiten mit Fokus auf Krebs, Herzkreislauferkrankungen und Gynikologie.
Wenn Bayer einen Wirkstoff gefunden hat, der die Sicherheitsanforderungen in Europa
und den USA erfiillt, dann wird dieser patentiert und kann als Medikament verkauft wer-
den. Diese Medikamente haben kaum Wettbewerb durch Konkurrenten, weil sie durch
langfristige Patente geschiitzt sind. Oft besteht sogar ein Monopol auf den Wirkstoff.
Bayer kann in diesem Fall zu sehr hohen Margen arbeiten. Mit den Gewinnen wird die
zukiinftige Forschung von weiteren Medikamenten finanziert.

Consumer Health. Bayer kennen die meisten Leute von den nicht-verschreibungs-
pflichtigen Medikamenten wie Aspirin, Alka-Seltzer oder Bepanthen. Diese Wirkstoffe
bekommt man im freien Verkauf ohne ein Rezept. Der Wettbewerb bei diesen Wirk-
stoffen ist deutlich hirter, weil es eine grofde Konkurrenz gibt. Wenn ich in einer Apo-
theke stehe und etwas gegen Kopfschmerzen kaufen moéchte, dann ist mein gréfites Prob-
lem, mich zwischen frei verkduflichen Wirkstoffen wie Ibuprofen, Acetylsalicylsdure und
Paracetamol zu entscheiden. Diese Medikamente muss man wie ein Konsumgut sehen.
Als wiirde ich mich zwischen Wasser von Nestlé, Danone oder der Lidl-Eigenmarke ent-
scheiden. Die Medikamente in diesem Bereich sind deshalb nicht so margenstark und
miissen mehr beworben werden, damit sie verkauft werden.

Agrochemie. Bayers drittes Geschiftsfeld ist Agrochemie. Bayer wurde durch die Uber-
nahme von Monsanto zum grofdten Unternehmen weltweit in der Agrochemie. Die
Kernprodukte sind Pflanzenschutzmittel und Saatgut. Diese werden wie Medikamente
im Labor erforscht und miissen einen aufwendigen Zulassungsprozess bestehen, damit
sichergestellt wird, dass fiir den Menschen die sichersten Produkte auf den Markt kom-
men. Fiir Bauern besteht der Vorteil darin, dass das von Bayer entwickelte Saatgut mehr
Ertrag abwirft als natiirliches Saatgut und resistenter gegen Krankheiten, Schidlinge und
das Wetter ist. Das hilft dabei, auf einer landwirtschaftlichen Parzelle mehr Ertrag zu
erhalten und so seine Rendite zu maximieren. Der grof2e Wachstumstreiber sind die stei-
gende Weltbevolkerung und die 800 Mio. Menschen, die tiglich hungern miissen. Bayer
mochte dabei helfen, diese Probleme zu l6sen.

Bayer ist mit Abstand Weltmarktfiihrer fiir Agrochemie gefolgt von
Corteva, Syngenta und BASF

Umsatz der groflten Agrochemie-Unternehmen in 2019, in Mrd. USD
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22,24

13,85 13,58

Bayer Corteva Syngenta BASF
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2. Was hat sich seit der letzten
Analyse getan?

Seit der letzten Analyse gab es zwei grofie Ereignisse bei Bayer, die die Ausrichtung der Bayer-
Aktie dndern:

* Die Monsanto-Klagen

e Agrochemie schwichelt

Monsanto-Klagen

Im letzten Update' waren der Unkrautvernichter Roundup bzw. sein Wirkstoff Glyphosat schon
das Thema. Die Situation hat sich fiir Bayer etwas entspannt.

Bayer hat 2018 das umstrittene Unternehmen Monsanto {ibernommen. Damit hat sich Bayer
verpflichtet, fiir Fehler, die Monsanto in der Vergangenheit begangen hat, aufzukommen. Kurz
nach der Ubernahme folgte ein Gerichtsurteil vor einem Geschworenengericht in den USA. Ein
US-amerikanischer Hausmeister bekam 289 Mio. USD Schmerzensgeld zugesprochen, weil er
seine Krebserkrankung auf Monsantos Glyphosat zurtickfiihrt. Das Timing hétte nicht schlech-
ter sein konnen.

1 Nachkaufalarm: Bayer AG (WKN: BAYOO1)
alleaktien.de/nachkaufalarm-bayer-ag-wkn-bay001/
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Nach dem Urteil 2018 ist Bayer in die Revision gegangen und hat das Urteil angefochten, denn
die Wissenschaft ist sich grundsitzlich einig, dass Glyphosat nicht oder nur wahrscheinlich
krebserregend ist. Wirkstoffe, die in der Landwirtschaft genutzt werden, miissen dhnlich wie
Medikamente auf ihre Gefdhrlichkeit untersucht werden. Im Fall von Glyphosat gibt es sehr
viele Studien, die durchgefiihrt wurden und die Ungefihrlichkeit bestitigen.

Es gibt in den USA allerdings 125.000 Kléager, die ihre Krebserkrankung auf Glyphosat zurtick-
fiihren. Bayer hat kein Interesse daran, hunderte Gerichtsverfahren zu fithren. Das kostet viel
Zeit, Geld und es gibt das Risiko, dass man moéglicherweise wieder verliert. Deshalb strebt Bayer
einen Vergleich mit den Kldgern an. Das Ziel: einen Vereinbarungspreis zu finden, sodass alle
Klager ihre Klagen zuriickziehen und Bayer in Zukunft keine Gerichtsurteile durch Glyphosat
mehr fiirchten muss.

Bisher hat Bayer es geschaftt, 75% der Klagen zu vergleichen und hat weiteres Geld bereit-
gestellt, um kommende Klagen zu vergleichen. Das hat insgesamt 11 Mrd. USD gekostet. Bayer
befindet sich aktuell in drei Gerichtsverfahren wegen Krebserkrankungen, die durch Glyphosat
begilinstigt worden sein sollen. Wenn Bayer es schafft, diese Gerichtsurteile zu gewinnen, dann
werden die verbleibenden 25% der Kliger auch einen Vergleich suchen, um Geld zu erhalten.
Ich stufe dieses Szenario als sehr wahrscheinlich ein, denn Bayer hat eine wissenschaftliche
Grundlage, auf die sie sich stiitzen.

Agrochemie schwichelt

Die zweite groflere Anderung ist erst vor Kurzem passiert:

Bayer hat in einer Mitteilung? herausgegeben, dass sie fiir 2021 einen schwachen Ausblick pro-
gnostizieren. Bayer geht davon aus, dass die Pharma- und Consumer Health-Sparten 2021 das
Niveau von 2019 wieder erreichen und weiterwachsen werden. Bayer sieht aber eine langfristige
Beeintrachtigung der Agrochemie-Sparte. Die Griinde hierfiir kommen durch das Coronavirus:

e Die Preise fiir verschiedene Nutzpflanzen sind genauso wie die Preise fiir Biokraftstoffe
starker gefallen. Die niedrigeren Preise fiihren dazu, dass Bayers Kunden weniger Saatgut
und Unkrautvernichtungsmittel nachfragen.

¢ Brasilien ist durch das Coronavirus stark geschwécht. Die brasilianische Wahrung BRL ist
stark gefallen. Durch den schwachen Wihrungskurs fallen die brasilianischen Umsitze
in der Agrochemie-Sparte.

Das fiihrt dazu, dass Bayer einen negativen Ausblick fiir die Agrochemie gibt. Die Umséitze sol-
len sich in 2021 im Vergleich zu 2020 nicht erholen und die Gewinne der Sparte werden um
rund 10 bis 20% fallen. Als Reaktion schreibt Bayer einen Teil der Akquisitionskosten fiir Mon-
santo ab. Bayer ist selbst davon iiberzeugt, dass die Monsanto-Ubernahme zu teuer war.

Das verunsichert viele Anleger. Nachdem Bayer durch Rechtsrisiken belastet wurde, erfiillt
Monsanto operativ nicht mehr die Erwartungen des Managements.

2 September 30, 2020
Bayer to accelerate transformation to address challenging market environment and enable ad-
ditional growth investments
investor.bayer.com/en/nc/news/investor-news/investor-news/bayer-to-accelerate-transformation-to-
address-challenging-market-environment-and-enable-additional-g/
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Mir ist die Sicht auf die Nutzpflanzen-Preise allerdings zu kurzfristig. Preise fiir Nutzpflanzen
schwanken dhnlich wie Olpreise sehr stark. Wenn es ein besonders gutes Erntejahr gibt, dann
fallen die Preise fiir Nutzpflanzen rapide. In schlechten Jahren steigen sie stark an. Das ist {ib-
lich und hat sich bisher nicht geidndert. Fiir ein Agrochemieunternehmen wie Bayer spricht
aber, dass sie langfristig in einem wachsenden Markt arbeiten. Die Weltbevolkerung wichst um
0,4% pro Jahr und jeden Tag hungern 800 Mio. Menschen.

Der Markt fiir vertikale Landwirtschaft wachst 26% pro Jahr und
benotigt spezielles Saatgut und Diingemittel

Umsatz mit vertikaler Landwirtschaft, in Mrd. USD

¥26% P&
4
3
2 I I
| . I
2016 2017 2018 2019 2020e 2021e 2022e

Bayer bietet die langfristige Losung fiir diese Probleme. Die wirtschaftlich nutzbaren Agrar-
flaichen auf der Erde sind begrenzt. Bayers Produkte helfen, diese Flichen wirtschaftlich zu
nutzen. In der Zukunft geht die Landwirtschaft neue Wege wie vertikale Landwirtschaft. Dabei
werden die Anbauflichen der Pflanzen {ibereinander platziert, um die Hohe auszunutzen.
Diese Pflanzen werden mit kiinstlichem Licht bestrahlt und miissen speziell gediingt werden.
Der Markt wichst um 26% pro Jahr und benétigt von Agrochemieunternehmen wie Bayer das
beste Saatgut und das beste Diingemittel. Langfristig ist Bayers Wachstum durch diese Trends
gesichert.

AlleAktien 8
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3. Bewertung der Bayer-Aktie:
Unglaublich giinstig bewertet

Bayer kommt auf einen AAQS von 5 von 10 Punkten. Der AAQS lag in der Vergangenheit hoher,
aber Bayers Wachstum hat stark abgenommen und die Gewinne sind stirker gefallen. Die Ver-
schuldung von Bayer belastet das Unternehmen. Die Nettoverschuldung im Verhiltnis zum
EBIT ist sehr hoch und nicht mehr gesund.
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Bewertung der Bayer Aktie: Derzeit unterbewertet?

1. Bewertung im historischen Vergleich: Kurs-Gewinn-Vielfaches

Bayer AlleAktien

Kurs-Gewinn-Vielfaches
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m Historische Daten Erwartete Daten

Bayers historisches KGV (je niedriger, desto giinstiger) liegt bei etwa 14. Durch die Monsanto-
Ubernahme hat das Unternehmen stark an Bérsenwert verloren. Die Anleger haben wenig Ver-
trauen in Bayers Strategie. Die Gewinne sind weiterhin recht stabil. Das KGV fiir nichstes Jahr
liegt bei etwa 7. Die Bayer-Aktie ist extrem giinstig und hat sehr viel Aufwértspotential.

2. DCF-Modell (Discounted Cashflow Modell)

Im DCF-Modell habe ich die zukiinftigen Erwartungen von Factset verwendet und rechne lang-
fristig mit einem Umsatzwachstum von 3% pro Jahr bei einer konstanten EBIT-Marge von 18%.
Unter diesen Bedingungen ist die Bayer-Aktie sehr stark unterbewertet. Der faire Kurs von 72
EUR liegt deutlich iiber dem aktuellen Kurs. Wenn Bayer meine Annahmen in Zukunft erfiillt,
ist eine hohe Rendite mit der Aktie moglich.

Das DCF-Modell ist auf der folgenden Seiten und auf AlleAktien.de sogar als Download®
verfiigbar.

3 alleaktien.de/wp-content/uploads/2020/10/Bayer-AlleAktien-DCF-Modell.xlsx
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3. FTM-Modell (AlleAktien Future Multiple Valuation)

Im FTM-Modell schaue ich zehn Jahre in die Zukunft, in das Jahr 2030. Meine Annahmen sind
dieselben wie im DCF-Modell:

e 3% jahrliches Umsatz- und Gewinnwachstum
* 18% operative Gewinnmarge

e Bayer wird 2030 zu einem konservativen KGV von 13 gehandelt. Das ist im Vergleich zu
anderen Pharmakonzernen wie Roche, Novartis oder GlaxoSmithKline (13 bis 16) recht
glinstig

e Bayers Dividende liegt bei 6% und steigt in Zukunft mit den Gewinnen gleichmafig

Mit diesen Annahmen wird die Bayer-Aktie bis 2030 eine Rendite von durchschnittlich 14%
pro Jahr abwerfen. 8% davon durch Kurssteigerungen und 6 % als Dividende. Der Ansatz ist im
Excel-Modell in der Box rechts unten errechnet.

4. Renditeerwartung in Abhangigkeit vom Einstiegskurs
Je tiefer der Einstiegskurs, desto hoher die Renditeerwartung

Einstiegskurs Renditeerwartung Einstiegskurs Renditeerwartung
pro Jahr pro Jahr
30 EUR 18,7% 50 EUR 12,8%
35 EUR 16,9% 55 EUR 11,7%
40 EUR 15,4% 60 EUR 10,8%
45 EUR 14% 65 EUR 9,9%
70 EUR 9,1%

Fazit zur Bewertung

Die Bayer-Aktie ist im historischen Vergleich extrem giinstig geworden. Als Aktionar erhilt man
die Aktie fiir einen ordentlichen Abschlag. Der Markt sieht gréfdere Risiken im Unternehmen
und vertraut der aktuellen Strategie nicht ganz, obwohl ein grofier Teil der Glyphosat-Risiken
gekliart werden konnte.

Der AAQS von Bayer liegt bei 5 von 10 Punkten. Das Unternehmen ist durch die Monsanto-
Ubernahme angeschlagen. Das Wachstum ist mittelfristig gebremst und die Verschuldung ist
bedenklich.

In der historischen Betrachtung bietet die Bayer-Aktie ein hohes Aufwirtspotential zum histori-
schen Durchschnitt von rund 100%. Das DCF-Modell kommt zu dem Ergebnis, dass Bayer stark
unterbewertet ist. Im FTM-Modell wird eine Rendite von 14% pro Jahr prognostiziert.

Die Renditeerwartung von 14% pro Jahr finde ich bei den aktuellen Problemen gerechtfertigt.
Die Glyphosat-Klagen kénnten bald geklirt sein und dann zihlt an der Borse die operative Ent-
wicklung. Die sieht zwar nicht perfekt aus, aber die Aktie ist giinstig genug, um das zu kompen-
sieren. Zusdtzlich erhidlt man eine attraktive Dividende von tiber 6%, die Bayer aus dem Gewinn
bezahlen kann.

AlleAktien 13


http://AlleAktien.de

Die Bayer-Aktie eignet sich deshalb fiir Anleger, die ein Unternehmen suchen, das im Pharma-
bereich aktiv ist und eine hohe Dividende bietet. Bayer ist eines der wenigen Unternehmen,
die beides in einem bieten. Wer sich als Anleger an Losungen gegen Krebs, Herzkreislauf-Er-
krankungen und gegen den Welthunger beteiligen mochte, findet mit Bayer ein Unternehmen,
das versucht seinen Beitrag zu einer besseren Welt zu leisten.
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Nachhaltige Wirkung
.

Nach zwei Tagen
Neubepflanzung moglich
.

Nicht bienengefahrlich ;

4. Risiken:

Wie wahrscheinlich ist es, dass es
dem Unternehmen in 10 Jahren
besser geht als heute?

Ich schitze die Wahrscheinlichkeit, dass es Bayer in 10 Jahren besser geht als heute, auf 95%
ein. Ich gehe fest davon aus, dass in 2030 Glyphosat keine Rolle mehr spielt und sich Bayers
Fokus auf Gesundheit und Landwirtschaft auszahlen wird.

Risiko 1: Glyphosat-Klagen

-; Fundamentale Auswirkung bei Eintritt: sehr hoch

Bayer hat drei wichtige Gerichtsverfahren, in denen beurteilt wird, ob sie fiir Krebs-
erkrankungen bei Glyphosatanwendern haftbar gemacht werden kénnen. Wenn Bayer
diese Verfahren verliert, werden weitere Klagen folgen.

Eintrittswahrscheinlichkeit innerhalb eines Jahres: sehr gering

Ich schitze die Wahrscheinlichkeit fiir dieses Ereignis als gering ein, weil Glyphosat
wissenschaftlich nicht nachgewiesen werden konnte, krebserregend zu sein.

Insgesamt schitze ich die Risiken durch Glyphosat als mittleres Risiko ein. Die Aus-
wirkungen sind sehr hoch. Ich halte es jedoch fiir sehr unwahrscheinlich, dass Bayer
dadurch stark getroffen wird.
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Risiko 2: Probleme durch Verschuldung

Bayers Verschuldung ist sehr hoch. Sie liegt achtmal hoher als der letzte operative Jahres-

aa gewinn. 2019 reichte Bayers EBIT nur 2,2-mal aus, um die Zinsen zu decken. Wenn Bay-

ers Gewinne langfristig sinken, kann Bayer die hohe Verschuldung nicht mehr tilgen und
muss das Kapital erh6hen.

Fundamentale Auswirkung bei Eintritt: hoch

Bei der Nettoverschuldung von 33,5 Mrd. EUR gehe ich von einer Kapitalerhohung von
10 Mrd. EUR aus. Das wiirde dazu fiihren, dass sich die aktuelle Aktienanzahl um 22%
erhoht. Fiir alte Aktionidre bedeutet das, dass sich der Gewinn auf mehr Aktien aufteilt.
Ihr Gewinnanteil wiirde um 18% sinken.

Eintrittswahrscheinlichkeit innerhalb eines Jahres: mittel

Ich schiitze die Wahrscheinlichkeit fiir dieses Ereignis als mittelhoch ein. Wenn es zu gro-
Reren Problemen mit Glyphosat-Klagen oder der Agrochemie-Sparte kommt, kann sich
Bayer kaum noch verschulden und muss diesen Weg wahrscheinlich gehen.

Insgesamt schitze ich die Risiken durch die Verschuldung als mittleres Risiko ein. Dieses
Risiko kann Bayer stark treffen und ist wahrscheinlich. Als Bayer-Aktiondr wiirde ich des-
halb die zukiinftige Schuldentilgung besonders beobachten.
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5. Fazit:
Ein Licht am Ende des
Glyphosat-Tunnels

Bayer ist ein Unternehmen, das in zwei Markten aktiv ist, die sich mit dem Wohl der Men-
schen beschiftigen. Einerseits produziert Bayer Medikamente fiir die Gesundheitsbranche und
andererseits Saatgut und Pflanzenschutzmittel fiir die Landwirtschaft.

Die Bayer-Aktie ist sehr giinstig bewertet. Historisch liegt die Aktie deutlich unter ihren alten
Niveaus und kann in der DCF- und FTM-Analyse auch mit der geringen Bewertung iiberzeugen.
Das grofite Risiko sehe ich in der hohen Verschuldung von Bayer, die stark ausgereizt wurde.
Falls es zu weiteren Problemen kommt, geht es wahrscheinlich an das Kapital der Aktionére.

Meiner Meinung nach ist die Bayer-Aktie kaufenswert mit einer Renditeerwartung von 14% pro
Jahr. Die Monsanto-Akquisition lief riickwirkend betrachtet nicht perfekt ab, aber der Aktien-
kurs reflektiert die zusatzlichen Risiken. Meiner Meinung nach ist die Bayer-Aktie zu Unrecht so
stark abgestraft worden. Sie bietet sehr gute Chancen fiir Aktiondre, die eine hohe Dividenden-
rendite im Pharmabereich suchen und bereit sind, ein paar Risiken einzugehen. Langfristig
sollte sich das zusitzliche Risiko auszahlen.

Liebe Griifie,
Benjamin Franzil
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Benjamin Franzil, Aktienanalyst bei AlleAktien

Studium von Wirtschaftsingenieurwesen und Wirtschaftsinfor-
matik. Seit mehr als zwei Jahren in der Halbleiterbranche (Infi-

A neon) und Digitalisierung. Leidenschaftlicher Aktienanalyst und
Privatanleger. Mein Fokus liegt vor allem auf den besten Qualitéts-
aktien - am liebsten mit Dividende. Dividendenwachstum hat fiir
mich einen hohen Stellenwert.

Warum AlleAktien?

AlleAktien.de ist die Plattform von Aktionéren fiir Aktionire. Wir bieten dir hochwertige Unter-
nehmensanalysen und langfristige Investment-Ideen. Die von verschiedenen Autoren hoch-
geladenen Aktienanalysen helfen dir dabei, kaufenswerte Aktien zu finden. Aulerdem lernst
du die Unternehmen und deren Geschiftsmodelle genau kennen. Dadurch kommst du in die
Lage, fundierte Anlageentscheidungen zu treffen. Das hilft dir, Kursinderungen zu verstehen
und zu deinem Vorteil zu nutzen.

Die umfassende und zentrale Berichterstattung auf AlleAktien.de macht es fiir dich leichter
als jemals zuvor, deinen Unternehmen zu folgen. Dafiir ist nicht mehr die zeitraubende und
quélende Suche auf vielen Seiten notwendig. Alle Analysen auf AlleAktien.de sind seris und es
wurde eine tiefe Recherche betrieben. Oder um es in einem Satz zu sagen:

Du findest alle Aktienanalysen und langfristigen Investment-Ideen auf
einer Plattform, damit du zum erfolgreichen Aktionar wirst.
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Tiefgehende Aktienanalysen

(1P b anamner Danaher Aktienanalyse—Der Alles-Optimierer. Wird
die Aktie dem Hype gerecht?

alleaktien.de/danaher-aktienanalyse-der-alles-optimierer-wird-die-

aktie-dem-hype-gerecht/

Medtronic Medtronic Aktienanalyse: #1 in Medizintechnik -
Herstellung von Beatmungsgeriten - Aktie kaufen?

alleaktien.de/medtronic-aktienanalyse-1-in-medizintechnik-herstel-

lung-von-beatmungsgeraeten-aktie-kaufen/

= FRESENIUS Fresenius Aktienanalyse: Aktie fast 50% unter
Allzeithoch, Wachstum intakt. 15% Rendite p.a.?

alleaktien.de/fresenius-aktienanalyse-aktie-fast-50-unter-allzeithoch-

wachstum-intakt-15-rendite-p-a/

' Novo Nordisk Aktienanalyse: Profitieren von zwei
der grofdten Zivilisationskrankheiten—Diabetes und
Fettleibigkeit

i alleaktien.de/novo-nordisk-aktienanalyse-profitieren-von-zwei-der-
novo nordISk roessten-zivilisationskrankheiten-diabetes-und-fettleibigkeit
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