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Trotz Energiekrise werden jetzt Pisten

beschneit Das kostet Skigebiete viel Geld —
pudieron evitar que los pagos de dividendos globales aumentaran considerablemente. Un aber sie sehen keine Alternative

Par tercer afio consecutivo, las consecuencias de la pandemia, la guerra v la inflacion no

total de $ 544,28 mil millones luyd a los accionistas en el segundo trimestre de 2022, un nzz.chiwirtschaft/bes.,. via @NZZ

aumento del 11,3%. Un USD fuerte, la inflacion y las tasas de interés en aurmento, asi como

los temores de recesion, caracterizan las perspectivas para el proximo afio, {Qué tan bien

preparada esta la cartera de dividendos para las condiciones mas duras del mercado?

El mercado de divisas siempre jusga un papel en las encuestas globales, Sin embargo, rara
vez los resultados estan tan fuertemente influenciados por las fluctuaciones del tipo de
cambio como lo estuvieron en 2022, como fue el caso del indice de dividendos globales de
Janus Henderson. Si bien los dividendos globales aumentaron un impresionants 11,3 % en nzz.ch

USD en el segundo trimestre, fue incuso un 18,1% en monedas locales, Desde principios de Beschneiung in Skigebieten: wichtig trotz

afio, el euro ha perdido un 3,3% frente al ddlar, v el yen incluso ha perdido un 21%. Gefahr von Strommangel
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continuidad de dividendos
El hecho de que salo el &% de las empresas de los 1.200 mayores pagadores de dividendos @ schweizeraktign v
del mundo redujeron o cancelaron su distribucion muestra la saludable amplitud del @schwelzerakiien - 14. Nav.

desarrollo, El 94% mantuvo el dividendo constante o lo incrementd, En EE, UL, Canada, KMU-Aktien: Yersprechen Schweizer
Nebenwerte einen Schutz gegen
Marktturbulenzen?

Suiza v los Paises Bajos se establecisron nuevos récords en el volumen trimestral de

dividendos,

Levantan restricciones de dividendos en el sector financiero

Los aumentos en Europa v Gran Bretafia fueron particularmente fuertes. Lo importants aqui
es que, por primera vez desde 2019, no hubo restricciones al pago de dividendos por parte

de los bancos centrales en el sector financiero, Ademas, como factor estacional, los

dividendos en Europa continental zolo se pagan una vez al afio, normalmente en el zegundo
) o . ]
trimestre, Los dividendos totales en los mercados emergentes aumentaron un 22,5%, schweizeraktien.net

principalmente por el sector petrolero, KMIU-Aktien: Versprechen Schweizer
Nebenwerte einen Schutz gegen ...

El reareso de los nados de eneraia. nroductos hasicos v financieros
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En general, el sector del petrdlec v el gas representa el 40 % del crecimiento mundial de los
dividendos. Los bancos v el sector financiers representan casi la misma cantidad. Por otro
lado, hubo un revés para el sector de las telecorunicaciones. ATAT, uno de los princpales
pagadores de dividendos en afios anteriores, redujo a la mitad =l dividendo para liberar
fondos para invertr. Para todo el afio 2022, Janus Henderson sumentd ligeramente el
dividendo total esperado a 1,56 hillones de dblares, Esto corresponde a un aurnento del

5,8% en USD en comparacion con &l afio anterior y representa un nuevo valor récord.
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Crecimiento de dividendos en miles de millones de ddlares. Grifico:
Indice de dividendos globales de Janus Hendarson, sgosto de 2022

El factor de divisas

Las estadisticas estan algo sesgadas debido a la fortaleza del USD, Debido & la pérdida de
divizas v los efectos especisles, el dividends total en Europa, excuido el Reino Unido,
aumentd solo un 15,1 % en USD, el crecimiento ajustado es del 28,7 %. En Japan, en el
contexto de la extraordinaria debilidad del yven, el dividendo total calculado en USD se redujo
incluso un 7,7 %; en cambio, sobre una base ajustada, los dividendos aumentaron al menos
un 14,7 %, En EE. UU,, el crecimiento de los dividendos fue del 8,3%. El pago total alcanzd
los 144,400 millones de dolares, lo que también es un récord trimestral, Mientras tanto, las
ermpresas incrermentaron nuevaments sus programas de recompra de acciones. En Canada,
las distribuciones aumentaron un 12,7 %, v el sector de las materizs primas v el sector

financiero realizaron las mayores contribuciones,

Récords de dividendos en Europa

En Europa, el crecimiento de los dividendos se baso ampliamente en todos los paises e
industrias, Mientras que en Alemania los grupos de automocion son responsables del 70% de
los incrementos, en Francia el sector del lujo, en particular LWIMH, v Airbus contribuyeron al
incremento, Airbus habla suspendido las distribuciones durante dos afios v ahora las ha
reanudado. En Francia se distribuyeron 47 000 millones USD v en Alemania 40 200 millones
USD. En los Paises Bajos, un dividendo espedial de ING y un dividendo récord de ASML
alcanzaron maximos histdricos, En Espafia, [talia v Suecia, los aumentos de dividendos se

deben principalmente al zector bancario.

Alta estabilidad en Suiza

En Suiza, por otro lado, la propia MNestlé asegurd un trimestre récord con un pequefio
aumento de dividendos del 2%, MNesté representa un tercio del total de $ 24 mil millones,
UBS v Kuehne & Magel subieron con mas fuerza, pero la mayoria de las empresas no
cambiaran el dividendo, Sin embargo, lo importante es que las empresas suizas apenas han
hecho recortes en los Uldmos afios, lo que tambign explica &l crecimiento bastante

moderado. Niuna sola empresa recortd su dividendo en el segundo trimestre,

Los mercados emergentes sorprenden con dividendos récord

Pueden verse cambios considerables en la distribucién relativa desde una perspeactiva global.
Europa, excluido el Reino Unido, paga un tercio de los dividendos mundiales, incluido el Reino
Unido, casi la mitad. Sin embargo, no habra mas efectos positivos de Covid aguas abajo,
como pagos adicionales. La participacién relativa de Asia Pacifico va a la zaga, en gran parte
porque los generosos dividendos especiales cayeron tan significativamente en el mismo
periodo del afio pazado que el total cayd mas del 20%. El fuerte aumento en los mercados
emergentes se debe principalmente a las compafiias petroleras, Pero mientras las
distribuciones relacionadas con la guerra en Rusia cayeron en tres cuartas partes, empresas
como Petrobras v Eeopetrel aumentaron sus distribuciones sustancialmente, En total, los
pagos de dividendos de los mercados emergentes aumentaron en EUR 14 mil

millones EGOpetralsustancialmente sus distribuciones, En total, los pagos de dividendos de los
mercados emergentes aumentaron en USD 14 mil millones v ayudaron al subindice de
dividendos de los mercados emergentes a encabezar los subindices regionales por primera
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de fos dividendos globales en ef segundo trimestre, o que refieiz fa
normelizacion posterior & la pandernia.

Grafico: indice de dividendos globales de Janus Henderson, agosto
de 2022

saludo

Energia y automocién con mayoreas incramantos

El analisis por industria también es revelador, Las compafilas petroleras aumentaron sus

[J acepto la declaracién de proteccién
de datos.

pagos en un 106 % en general, El sector automotriz también pudo registrar uns duplicacién,
Esto se reflejo en el sector de consumo discrecional, que ha tenido un crecimiento de
dividendo sjustado del 67,5%. Las empresas mineras v el sector financiero aumentaron sus
pagos en alrededor de una quints parte. Las telecomunicaciones se estancaron vy la Registro
tecnologia tuvo un rendimiento inferior al 5,8%. Eso se debe a que los dos mayores

pagadores de dividendos del sector, Samsung v Apple, han estado reteniendo los dividendos,

Apple aumentd el dividendo trimestral en solo un 5% en comparacion con el mismao trimestre

del afio pasado, Samsung no aumentd el dividendo en absoluto v tampoco pagd un

dividendo especial como en el afio anterior,
Acciones de pymes: ;Prometen 1as empresas
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Hubo numerosos cambios en el top 10y el top 20 para el segundo trimestre, Petrobras
ahora ocupa el primer lugar, el dividendo se elevd en un 163%. Mestlé v Rio Tinto siguen en
segundo v tercer lugar, China Mobile mejord del lugar 7 al 4. Mercades Benz es 5, BNF 6.
Ambos no estuvieron representados en el mismao trimestre del afio pazado. La colombiana
Ecopetral ocupa el 72 lugar, el pago se habia multiplicado por 22. Allianz, Microsoft v Sanofi
ocupsan los puestos 8, 9 v 10 respectivamente, Sberbank v ATET de Rusia ya no estan entre
loz 10 o 20 principales. También eliminados del top 20 estan BASF, Walmart, Credit Agricole v
Johnson & Johnson. Los recién llegados al top 20 incluyen a los gigantes petrolercs
sudamericanos Aviva en el pussto 11, LWMH en el 14, BMW en el pussto 16, Axa, Exxon
Maobil, Toyota, Zurich Insurance y Deutsche Telekom se colaron entre los 20 primeros. HSBC
sube una posicion hasta el puesto 17‘&6— Qetﬁ-oﬁen el puesto 7, el pago se habia multiplicado
por 22, Allanz, Microzoft v Sanofi ocupan los puestos 8, 9y 10 respectivamente. Sherbank v
ATAT de Rusia ya no estan entre los 10 o 20 principales. También eliminados del top 20 estan
BA&SF, Walmart, Credit Agricole v Johnson & Johnson. Los gigantes petroleros sudamericanos
Aviva en el puesto 11, LWMH en el puesto 14y BMW en el puesto 16 se han subido al top 20,
Par otro lado, £Axa, Exxon Mobil, Toyota, Zurich Insurance y Deutsche Telekom se han colado

en el top 20, HSBC sube una posicion hasta el puesto 17,

perspectiva incierta

Las perspectivas para 2023 siguen siendo mixtas. En particular, la energia v las materias
primas estan resurgiendo con fuerza, lo que se refleja en el pago de dividendos, Si bien es
razonable esperar que los precios del petréleo, el gas, la electricidad, los metales v las
materias primas blandas, como los cereales v los aceites de cocina, se aplanen en 2023, en
un entorno caracterizado por la guerra, la escasez, los desastres naturales v la polarizacion
politica mundial, también se esperaria una continuacién, el caso del aumento de precios en
los mercados de mercancias no es improbable, Ademas, una tendencia en el mercado de

valores es una tendencia hasta que se rompe. Para muchas empresas v sectores, esto



puede ser problematico con miras a un mayor desarrollo de las ganancias v la capacidad de
pagar dividendos en 2023 v 2024,

Ingresos por dividendos con acciones suizas

Die 10 Waloren der Dividendenstrategie wurden einmal mehr auf Herz und Mieren geprift.
Sowohl die jungsten Geschaftszahlen und Entwicklungen wie auch die Perspektiven in dem
schwieriger werdenden Umfeld. MNeben den bereits genannten Risikofaktoran spielt flr die
Schweizer Unternehmen mit ihrem in der Regel internationalen Geschaft zusatzlich die
Entwicklung an den Devisenmarkten eine wichtige Rolle, Ein weiterhin starker werdender
Franken belastet die Erfolgsrechnung in der Bilanzierungswahrung CHFE. Manche der
ausgewahlten Dividenden-Champions bilanzieren jedoch in USD wie Schweizer Riick oder in
Euro wie SIG Combibloc, Ziel der Dividendenstrategie von schweizeraktien net ist es, =in
ingrésos creqéntes a largo plazo de los dividendos de'las acocories suizas v mantener y
aumentar el capital. Las fluctuaciones de precios v los reveses se pueden afrontar siempre
que laz perspectivas comerdales sigan siendo positivas, Actualmente no hay nuevos
candidatos con una valoracién aceptable e ideas bien fundadas sobre el aumento de

dividendos,

Caida y ascenso de Sulzer

Sulzer se convirtié en un caso de prusba en 2022, Cuando se agregd a la lista hace un afio,
el caso de inversion fue principalments que el grupo industrial, que existe desde hace mas de
200 afios, estd nuevamente al borde de una transformacion. La separacion de Medmix v la
reorientacion de las dreas de negocio hacia soluciones a los problemas de la época
establecieron un panorama positivo para la marcha de los negocios v la perspectiva de
dividendos. Sin embargo, con la invasion rusa de Ucrania, el principal accionista ruso,
Yekselberg, de repente se convirtié en un problerma. Al menos en la bolsa. La accion se
desplomd, pero recientements se ha recuperado significativamente, La razdn ez que la
comprobada experta en transformacion Suzanne Thoma se unié por primera vez a la Junta
Directiva v shora también asumio el cargo de CEQ, El cambio probablemente fue demasiado
lento para ella. El ral dual no encaja en nuestros tiempos, cuando incluso el patrdn Stadler
separd las funciones, pero con un poco de empatia también es comprensible que solo un
capitan realmente fuerte pueda poner rapidamente al buque industrial pesado Sulzer en un
curso que el mercado v las oportunidades competitivas en el usa decididamente el cambic
estructural. & mismo tiempo, sin embargo, se requiere un cambio cultural, Los equipos de
captura v flujo de carbono para la gestion del agua va son sustanciales v, como soludiones de
sistema, prometen mejores perspectivas y rendimientos que el antiguo negocio. Por o tanto,
los aumentos de precios también pueden imponerse, Yarios proyectos importantes, como
con Shell, muestran el potencial de escalamiento. Debido a los cuellos de botella en las
entregas v la salida de Rusis, es probable que las ventasz se estanquen en 2022, pero hay

sefiales de un aumento en las ganancias para 2023 v 2024,

Der Kurs von Suizer erholte sich nach dem Absturz wieger, Chart:
Sz -Qroup.conn

Alles lduft rund bei ABB

Bei ABB ist das Bild inspirierend. Der Auftragseingang stieg im dritten Quartal um 16%, der
Umsatz nahm um 18% auf 7.4 Mrd, USD, Der Auftragsbestand wird mit 19.4 Mrd, USD
genannt. Das Wachstum war von allen Geschaftsbereichen getragen und erstreckte sich auf
alle Regionen. In Asien-Pazifik lag der Zuwachs nur bei 4%, in Europa bei 20% und in Amerika
bei 25%. Dsa auch die Profitabilitat steigt, ist weiteres Dividendenwachstum sehr

es muy probable un mayor crecimiento de los dividendos, El margen EBITA operativo
aumento a 15.3%.

Swiss Re: una posicion sélida aporta poder de fijacion de precios

Desde la publicacion de la dltima estrategia de dividendos en agosto, loz precios de muchas
acciones de dividendos han cambiado significativamente. A pesar del desarrollo generalmente
débil del mercado de valores este afio, Swiss Re v Sulzer tambign han obtenido ganancias
recientemente, Swiss Re sufrid varios huracanes, el mas reciente lan, v otros desastres
naturales, pero prosperaron otras actividades, El aumento de las tasas de interés ya esta
generando ingresos de inversion significativaments mas altos, El resultado final, sin embargo,
es una pérdida de $285 millones después de nueve meses, un resultado totalmente
respetable en un entomo dificl. Ajustado por efectos de tipo de cambio, los ingresos por

primas aumentaron un 4,4%. Se aplican aumentos de primas, Debido a la sélida baze de



capital sin cambios, todavia hay margen de manicbra. Los objetivos financieros para los
proximos afios son crelbles, El retorno sobre el capital se incrementars al 14% para 2024, La
aversion al riesgo v las necesidades de cobertura seguirdn aumentando en el entormo volatil v
Swiss Re se we en una buena posicion para beneficiarse dada la limitada capacidad del
mercado.

Swiss Re entregd un resuffado respetable en un entorne aificit,
Grafico: six-group.com

Triunfos farmacéuticos defensivos

Armbos valores farmacéuticos mostraron sus destacadas cualidades defensivas en este dificil
afio bursatil. Los titulares de Roche han bajado un 3% en lo que va de afio, Movartis un
1,5%. En Roche, laz ventas aumentaron un 2% en los primeros nueve meses | La divisidon de
diagnostico siguid siendo el motor de crecimiento, pero el auge especial de Covid se ha
debilitado significativamente recientemente, Los nuevos candidatos a farmacos en proceso
ziguen ziendo cruciales, incluso si hay contratiempos que enfrentar, Hay 56 candidatos solo
en ensayos clinicos de fase I11, el 57% en oncologia y el 21% en neurclogia. Se espera un
crecimiento moderado para 2022, El dividendo se va a aumentar, Espere nuevos registros v

un crecimiento continuo =n 2023 v mas alla.

Reenfoque de Novartis

Movartis steigerte den Umsatz im dritten Quartal um 4%, Viele Sondereffekte sind durch den
Yerkauf des Roche Aktienpakets ausgelést worden, Das Aktienruckkaufprogramm in Hahe
wvon 15 Mrd., USD ist angelaufen. For das Gesamtjahr wird ein Umsatz- und Gewinnwachstum
crecimiento de los ingresos v las ganancias este en el rango porcentual medio de un digito. La
filial Sandoz, con actividades en los segmentos de genéricos v biosimilares, se escindird como

spin-off v se distribuira al 100% entre los accionistas. Esto se puede esperar en 2023,

MNestlé — Avanza la reestructuracion del Grupo

Comao otro valor de calidad defensiva, MNestlé tiene todo lo que necesita en el entorno dado.
Productos innovadores, enfoque en altos margenes, poder de fijacion de precios. El hecho de
que la accidén esté ahora un 15% por debajo del maximo histdrico después de su fuerte
racha en 2021 no es un drama, sino una consecuencia de la toma de ganancias por parte de
los inversores a corto plazo. En los primeros nueve meses del afio, las ventas aumentaron
un 9,2%, El crecimiento organico fue del 8,5%, del cual el 7,5% proving de aumentos de
precios. El margen de utilidad operativa se espera en 17%. Yariaz adquisiciones pequefias,
incluso en Mueva Zelanda v Brasil, fortalecieron la division de Alimentos Saludables, La
reestructuracion del grupo avanza, se estan alcanzando los objetivos de rentabilidad. En el
entorno incierto actual, es muy probable que MNestlé siga desempefiando un papel central en

las carteras privadas e institucionales,

También por buen camino: las acciones de Mestle, Grafico! six-
JEOUD, OO

Correcciones en €l negocio de inversion en ciencias de la vida

Beide Beteiligungsgesellschaften im Life Sciences Bereich kamen im letzten Jahr unter dis
Rader, HBIM Health Care fiel wvom Rekordstand Uber 360 CHF auf 230 CHF. Der NAY der
Beteiligungen fiel dieses Jahr bis 31. Oktober dagegen um 16,1%. Der aktuelle Aktienkurs
von HBM Health Care weist einen Discount von 17 % zum NAY von 272,37 CHF aus. Die
Barse dbertreibt eben, nach oben wis nach unten, Tatsachlich ist das Barsenklima nicht mehr
s0 gut wie in den “Yorjahren, weswegen aktuell weniger Beteiligungen den Weg an die Borse
finden. Das war der Haupttreiber des Aktienkurses bis Ende 2021, Unabhangig von den
wechselnden Borsentendenzen schreitet jedoch die Forschung 8 Entwicklung woran. Und wer
innowative Medikamente bieten kann, findet trotzdem Kapitalgeber oder wird sogar von
grosseren Untermehmen aufgekauft. Es handelt sich um die Ublichen Wechselbader an der
Barse. Das IPO-Fenster wird sich zumindest fur vielversprechende Unternehrmen wohl bereits
2023 wisder &ffnen, Aufgrund der Vislzah! der medizinischen Erkenntnisse, Forschungen und
Wirkstoffe bleiben die Perspektiven fur die breit diversifizierte HBM Health Care gut, Dis

Dividend Policy sieht kontinuierliche Ausschiittungen wor, die Dividendenrendite soll 3% bis 5%



betragen.
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Las perspectivas de dividendos de HBM Healthcare y BB Biotech se mantienen intactas

El caso de BB Biotech s similar. La diferencia radica en la mayor ponderacion de las acciones
cotizadas, mientras que HBM Healthcare se centra tradicionalmente en capital privado, es
dedir; inversiones en fases anteriores de la empresa. Sin embargo, debido a las muchas OFI,
la proporcion de acciones cotizadas en HEM Health Care ha aumentads al S0 %, pero
probablemente caerd, BB Biotech registrd una ganancia de CHF 210 millones en el tercer
trimestre después de dos trimestres de pérdidas. De cualquier manera, las acciones de
ciencias de la vida se encontraban entre las de mejor dezempefio durante los afios de la
pandemia, por lo que se esperaban correcciones, especialmente en las acciones que cotizan
en bolsa, Sin embargo, dado que las perspectivas a largo plazo para el sector sigusn
caracterizandose por tazas de crecimiento superiores a la media e innovaciones protegidas
por patentes, la rentabilidad del sector tambien seguira aumentando. Por lo tanto, la

perspectiva de dividendos tambign permanece intacta en BB Biotech,

Evolucion del precio ge fas acciones de B8 Bliotech desde 2017,
GrEfico! Six-group.com

Crecimiento acelerado en Galenica

Galenica, la Unica accion de dividendos orientada a nivel nacional en la cartera, continud el
ritmo de crecimiento en la primera mitad de 2022 | Las ventas aumentaron un 5,5% a CHF
1,26 mil millones, Ajustado por efectos Covid induso en un 8,7%. El EBIT se estancd, pero
tambien se caracteriza por efectos especiales como la venta de una propiedad v resultados
extraordinarios de las iniciativas de Covid. Para todo el afio, la prevision se elevd a un
crecimiento de las ventas del 2 % al 4 % vy un crecimiento del EBIT del & 9% al 10 %. Se
superaron las estimaciones de los analistas. La perspectiva de dividendos sigue siendo

positiva.

SIG Combibloc: las adquisicionss conducen a un crecimiento acelerado

En S1G Combiblog, el crecimiento se acelerd al 41,2 % en el tercer trimestre, El motivo es la
consolidacidn por primera vez de las adquisiciones Scholle IPN v Evergreen Asia, La
contribucidn a los ingresos fue de EUR 187 millones en el tercer trimestre, y Evergreen Asia
solo se consolido durante dos meses, El crecimiento organico fue del 7%, Debido a mayores
costos de materiales v costos de integracian, el margen EBITDA ajustado cayd tres puntos
porcentuales a 24% en los primeros nueve meses del afio. Sin embargo, este sigue siendo
un nivel de beneficio comparativamente respetable, Para todo el afio, la empresa espera un
cracimiento de los ingresos del 22 % al 24 % v un margen EBITDA del 25 %. La paolitica de
dividendos prevé el aumento de los dividendos vy la distribucian del 50% al 60% de las

utilidades,

Dividenden-Favoriten schweizeraktien.net 2022/2023
(Stand: November 2022; alle Kurse in CHF)

Aktuelle

Dividendenrendite

Kurs (zuletzt gezahlte

Vorstellungskurs 11.11.22 Performance Dividende))

Mestle 85,14 108 26,590% 2.40%
Novartis 78,23 79 1,00% 3,90%
Roche | 257,20 383 52,90% 2, 40%
Galenica 46,42 58 45,70% 3,10%
Swiss Re 91,26 80 =12,10% 7.A0%
BB Biotech 54,20 59 -8,60% 6,60%
S1G Combihloc 14,16 22 54,20% 2,10%
:E;?ﬂhcare 200,00 231 15,50% 2.60%
Sulzer 91,50 73 -20,30% 4,80%

ABB 31,49 30 -5,70% 2,80%



LUMENSCANITT 5, 6U%

Vorstellungsturs fir alle Aktien ist der 26.71.18 ausser HEM Heaithcare und S1G Combibloc, bel denen es der 11,7779 ist, sowie
Sulzer und ABE, bel denen oa der 05.11.21 ist. Bel Swizer wurde die Dividendenrendite um den Anteli von Medmix bereiniot. Der
Vostelungskurs vort Movartis wurde um den Alcon Spin-off bersimigl.

Tabelle: schweizeraktien net; ks; Quella: SCI Swiss Bwchange - Daten herunterladen - Erstellt mit Catawrapper
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