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Roche: Kaufen

Dr. rer. nat. Timo Kirschner, Investmentanalyst

Schlusskurs: 320,65 CHF, 27.07.2020, 17:30 Uhr

Marktkapitalisierung (Mio. CHF) 225.417

Index STOXX Europe 50
Indexgewicht 6,0 %

ISIN CH0012032048

Empfehlungs-Chronik fiir Roche:

02.09.2015 Kaufen
02.02.2015 Halten
14.10.2011 Kaufen

2019 2020e 2021e
Umsatz (Mio. CHF) 61.466 62.511 64.386
Operatives Ergebnis (Mio. CHF) 17.548 18.572 18.807
Nettogewinn (Mio. CHF) 13.497 13.616 14.126
Gewinn je Aktie (CHF) 20,16 20,24 21,00
KGV 15,9 15,8 15,3
Dividende (CHF) 9,00 9,10 9,30
Dividendenrendite (%) 28 2,8 2,9

Dies ist eine Zusammenfassung der Anlageempfehlung
,Aktie Kompakt*, erstveroffentlicht am 24.07.2020 um 14:57 Uhr,
die Sie bei Inrem Anlageberater vor Ort erhalten kénnen.
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In den nachsten Jahren besteht weiteres

Roche ist breit diversifiziert.
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Konzern steht auf

zwei Standbeinen

Die Schweizer Roche Holding
AG ist aktuell der gré3te Phar-
makonzern weltweit. Neben
dem Pharmageschaft ist Roche
aber auch einer der groflten
Anbieter im Diagnostikbereich.
Das Grundkapital ist in zwei
Wertpapierkategorien eingeteilt:
Aktien, die Uber ein Stimmrecht
verfigen, und Genussscheine
ohne Stimmrecht. Ansonsten
besitzen Genussscheine (GS)
und Aktien die gleichen Rech-
te, insbesondere erhalt ein GS-
Inhaber den gleichen Anteil am
Bilanzgewinn und die gleiche
Dividende.

Erstes Halbjahr

mit Hohen und Tiefen
Nachdem Roche dynamisch
ins Jahr 2020 startete, berich-
tete der Konzern zum Halbjahr

jedoch einen Umsatzriickgang
von 4 %. Vor allem der Mai war
aufgrund der Corona-Pande-
mie sehr schwach, da weltweit
Arztbesuche und Operationen
verschoben wurden. Dazu kam
eine negative Wechselkursent-
wicklung des Schweizer Fran-
ken, der Bilanzwahrung von
Roche. Positiv zu vermerken
ist, dass das Multiple Sklero-
se-Therapeutikum Ocrevus,
Tecentriq (Blasenkrebs) und
Hemlibra (Hamophilie A) als
derzeit wichtige Wachstumstra-
ger helfen, die Umsatzverlus-
te zu kompensieren, die durch
die generische Konkurrenz fur
die alten Krebsmedikamente
MabThera/Rituxan, Avastin
oder Herceptin entstanden
sind. Parallel zum Umsatzrick-
gang fielen im ersten Halbjahr
sowohl der bereinigte operative
Konzerngewinn als auch das

bereinigte Nettoergebnis um
jeweils 5 %.

Umfangreiche Medikamen-
tenpipeline bietet Potenzial
Der defensive und diversifizierte
Wert verfiigt Gber eine umfang-
reiche Medikamentenpipeline,
die zusammen mit in den letz-
ten Jahren zugelassenen neu-
en Medikamenten grol3es Po-
tenzial bietet. Der Konzern hat
die Kosten im Griff und ist Gber
seine Diagnostiksparte diversifi-
ziert. Wenngleich sich auch das
normalerweise relativ konjunk-
turabhangige Geschaft von Ro-
che nicht ganz dem Einfluss der
Corona-Pandemie entziehen
konnte, wie sich im schwachen
zweiten Quartal zeigte, sehen
wir aufgrund des erwarteten
Wachstums in den nachsten
Jahren weiter Aufwartspoten-
zial fir den Pharmawert.
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Disclaimer.

Diese Publikation richtet sich ausschlieRlich an Empfanger in der EU, Schweiz und Liech-
tenstein.

Diese Publikation wird von der LBBW nicht an Personen in den USA vertrieben und die LBBW
beabsichtigt nicht, Personen in den USA anzusprechen.

Aufsichtsbehérden der LBBW: Europdische Zentralbank (EZB), Sonnemannstrale 22, 60314
Frankfurt am Main und Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin), Graurhein-
dorfer Str. 108, 53117 Bonn / Marie-Curie-Str. 24-28, 60439 Frankfurt.

Die LBBW hat Vorkehrungen getroffen, um Interessenkonflikte bei der Erstellung und Weiter-
gabe von Finanzanalysen soweit wie méglich zu vermeiden oder angemessen zu behandeln.
Dabei handelt es sich insbesondere um:

- institutsinterne Informationsschranken, die Mitarbeitern, die Finanzanalysen erstellen, den
Zugang zu Informationen versperren, die im Verhdltnis zu den betreffenden Emittenten
Interessenkonflikte der LBBW begriinden kdnnen,

- das Verbot des Eigenhandels in Papieren, fiir die oder fir deren Emittenten die betreffenden
Mitarbeiter Finanzanalysen erstellen und die laufende Uberwachung der Einhaltung gesetz-
licher Pflichten durch Mitarbeiter der Compliance-Stelle.

Diese Studie und die darin enthaltenen Informationen sind von der LBBW ausschlieBlich zu
Informationszwecken ausgegeben und erstellt worden. Sie wird zu lhrer privaten Information
ausgegeben mit der ausdriicklichen Anerkenntnis des Empfangers, dass sie kein Angebot,
keine Empfehlung oder Aufforderung zu kaufen, halten oder verkaufen und auch kein Medi-
um, durch das ein entsprechendes Finanzinstrument angeboten oder verkauft wird, darstellt.
Sie wurde ungeachtet lhrer eigenen Investitionsziele, Ihrer finanziellen Situation oder Ihrer
besonderen Bediirfnisse erstellt. Jede Vervielfaltigung dieses Informationsmaterials in Gan-
ze oder in Teilen ist verboten, und Sie diirfen dieses Material ausschlieRlich an lhre Berater
oder Angehdrige der Berufsstande weitergeben, die Ihnen dabei helfen, die Finanzinstru-
mente zu bewerten.

Diese Information dient ausschlieBlich Informationszwecken und sollte keine verlassliche Grund-
lage zum Zwecke der Entscheidungsfindung bilden, in dieses bestimmte Finanzinstrument zu
investieren. Mogliche Investoren sollten Informationen zugrunde legen, die im Emissionsprospekt
zu finden sind, sowie auf andere offentlich zugéngliche Informationen zurtickgreifen.

Die Informationen in dieser Studie sind von der LBBW aus Quellen geschopft worden, die
fir zuverlassig gehalten werden. Die LBBW kann allerdings solche Informationen nicht ver-
ifizieren, und aufgrund der Mdglichkeit menschlichen und technischen Versagens unserer
Quellen, der LBBW oder anderen wird nicht erklért, dass die Informationen in dieser Studie in
allen wesentlichen Punkten richtig oder vollstandig sind. Die LBBW schlieRt jegliche Haftung
beziiglich der Genauigkeit, Angemessenheit oder Vollstandigkeit solcher Information aus und
ist fir Irrtimer oder Auslassungen oder das Resultat der Nutzung dieser Informationen nicht
verantwortlich. Die hierin enthaltenen Aussagen sind AuBerungen unserer nicht verbindli-
chen Meinung, jedoch keine Darlegung von Tatsachen oder Empfehlungen, ein Finanzin-
strument zu kaufen, zu halten oder zu verkaufen. Anderungen einer Einschatzung kénnen
wesentliche Auswirkungen auf die ausgewiesene Wertentwicklung haben. Informationen
lber die Wertentwicklung in der Vergangenheit weisen nicht auf zukiinftige Wertentwick-
lungen hin. Die LBBW kann in der Vergangenheit andere Studien herausgegeben haben
und in Zukunft andere Studien herausbringen, die mit den Informationen in dieser Studie
nicht Ubereinstimmen und andere Schlussfolgerungen ziehen. Diese Studien spiegeln die
verschiedenen Annahmen, Ansichten und analytischen Methoden der Analysten wider, die
sie erstellt haben, und die LBBW ist in keinster Weise verpflichtet sicherzustellen, dass ein
Empféanger dieser Studie Kenntnis von diesen weiteren Studien erhélt. Dieses Material gibt
nicht vor, allumfassend zu sein oder alle Informationen zu enthalten, die ein méglicher Anle-
ger zu erhalten wiinschen mag.

Nichts in dieser Studie stellt einen anlagerelevanten, rechtlichen, buchhalterischen oder
steuerlichen Rat dar oder gibt vor, dass eine Anlage oder Strategie Ihren individuellen Um-
standen entspricht oder fiir diese geeignet ist oder anderweitig eine personliche Empfehlung
an Sie ausmacht. Diese Studie richtet sich lediglich an und ist nur gedacht fir Personen,

die sich hinreichend auskennen, um die damit einhergehenden Risiken zu verstehen. Diese
Verdffentlichung ersetzt nicht die personliche Beratung. Bevor Sie eine Anlageentscheidung
treffen, sollten Sie Ihren unabhéngigen Anlageberater bezlglich weiterer und aktuellerer In-
formationen (iber spezielle Anlagemdglichkeiten und fiir eine personliche Anlageberatung
beziiglich der Angemessenheit der Anlage in ein Finanzinstrument oder einer Anlagestrate-
gie aus dieser Studie konsultieren.

Die LBBW gibt nicht vor, dass, auch in Zukunft, ein Sekundarmarkt fir diese Finanzinstru-
mente existieren wird. Anleger sollten sowohl die Mdglichkeit als auch die Absicht haben,
solche Finanzinstrumente auf unbestimmte Zeit zu halten. Ein moglicher Anleger muss fest-
stellen, ob der Erwerb der Finanzinstrumente sich mit seinen finanziellen Bediirfnissen, Zie-
len und Bedingungen deckt, mit allen darauf anwendbaren Richtlinien und Einschrankungen
vollstandig tbereinstimmt und es sich um eine angemessene und geeignete Anlage handelt,
ungeachtet der klaren und hohen Risiken, die mit einer Anlage in die Finanzinstrumente
einhergehen. Die hierin enthaltenen Informationen umfassen teilweise sehr hypothetische
Analysen. Diese Analyse basiert auf bestimmten Annahmen beziiglich zukinftiger Ereignis-
se und Bedingungen, die per se unsicher, unvorhersehbar und dem Wandel unterworfen
sind. Es wird keine Aussage (iber die tats&chliche Wertentwicklung der Transaktion getrof-
fen und Anleger sollten sich nicht darauf verlassen, dass die Analyse auf die tatsachliche
Wertentwicklung der Transaktion verweist. Tatsachliche Ergebnisse werden, vielleicht we-
sentlich, von der Analyse abweichen. Anleger sollten die Analysen unter dem Gesichtspunkt
der zugrunde liegenden Annahmen, die hierin enthalten sind, betrachten, um ihre eigenen
Schliisse zu ziehen bezlglich der Plausibilitat dieser Annahmen und um die Analyse dieser
Betrachtungen zu bewerten. Eine Anlage in dieses bestimmte Finanzinstrument beinhaltet
gewisse spezifische Risiken. Mdgliche Anleger in dieses bestimmte Finanzinstrument sollten
die Informationen, die im Emissionsprospekt enthalten sind, sorgfaltig priifen, einschlieRlich
des Abschnittes “Risikofaktoren”.

Das bestimmte Finanzinstrument, auf das hierin Bezug genommen wird, kann ein hohes Ri-
siko beinhalten, darunter Kapital-, Zins-, Index-, Wahrungs-, Kredit-, politische, Liquiditats-,
Zeitwert-, Produkt- und Marktrisiken und ist nicht fir alle Anleger geeignet. Die Finanzins-
trumente kénnen plétzliche und groRe Wertverluste erleiden, die Verluste verursachen, die
dem urspriinglichen Anlagevolumen entsprechen, wenn diese Anlage eingeldst wird. Jede
ausgelibte Transaktion beruht ausschlieRlich auf lhrem Urteil bezlglich der Finanz-, Taug-
lichkeits- und Risikokriterien. Die LBBW gibt nicht vor, unter solchen Umsténden beratend
tatig zu werden, noch sind ihre Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter dazu befugt.

Informationen zu den Empfehlungen werden mindestens einmal jéhrlich aktualisiert. Wir
behalten uns vor, unsere hier geduBerte Meinung jederzeit und ohne Vorankiindigung zu
andern. Wir behalten uns des Weiteren vor, ohne weitere Vorankiindigung Aktualisierungen
dieser Information nicht vorzunehmen.

Weitere, gemaR DVO (EU) 2016/958 (inshesondere Artt. 4, Abs. 1 lit. e und i sowie 6, Abs. 3)
erforderliche Angaben und Ubersichten finden Sie unter https://www.lbbw-markets.de/
publicdisclaimer.

Die Entgegennahme von Research Dienstleistungen durch ein Wertpapierdienstleistungsunterneh-
men kann aufsichtsrechtlich als Zuwendung qualifiziert werden. In diesen Féllen geht die LBBW
davon aus, dass die Zuwendung dazu bestimmt ist, die Qualitat der jeweiligen Dienstleistung fiir den
Kunden des Zuwendungsempféngers zu verbessern.

Mitteilung zum Urheberrecht: © 2014, Moody’s Analytics, Inc., Lizenzgeber und Konzern-
gesellschaften ("Moody’s"). Alle Rechte vorbehalten. Ratings und sonstige Informationen von
Moody's ("Moody's-Informationen”) sind Eigentum von Moody's und/oder dessen Lizenzge-
bern und urheberrechtlich oder durch sonstige geistige Eigentumsrechte geschitzt. Der
Vertriebshandler erhalt die Moody's-Informationen von Moody’s in Lizenz. Es ist niemandem
gestattet, Moody's-Informationen ohne vorherige schriftliche Zustimmung von Moody'’s ganz
oder teilweise, in welcher Form oder Weise oder mit welchen Methoden auch immer, zu
kopieren oder anderweitig zu reproduzieren, neu zu verpacken, weiterzuleiten, zu Ubertragen
zu verbreiten, zu vertreiben oder weiterzuverkaufen oder zur spateren Nutzung fir einen
solchen Zweck zu speichern. Moody’s® ist ein eingetragenes Warenzeichen.
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Diese Publikation wurde lhnen am Uberreicht' durch:

Sparkasse Koln-Bonn

Ihr(e) Ansprechpartner(in):

Dieses Institut unterliegt der Aufsicht der Europaischen Zentralbank und der Bundesanstalt fur

Finanzdienstleistungsaufsicht.

Dieses Institut gibt diese Publikation inhaltlich unverandert weiter und hatte keinen Zugang zu der
Publikation, bevor es diese vom Ersteller oder einer anderen weitergebenden Stelle erhalten hat.

" Weitergabe von Anlageempfehlungen i.S.v. Art. 8 DVO (Delegierte Verordnung (EU) 2016/958)
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