Die DividendenAdel Eurozone 25 Stra-
tegie konnte im Juni den dritten Monat
in Folge zulegen. Seit Ende Mai steht
ein Wertzuwachs von rund 2,5% zu Bu-
che, wahrend die marktbreiten Indices
wie der MSCI EMU etwas schwacher
tendiert haben - kein Wunder ange-
sichts der Eskalation im transatlanti-
schen Zoll-Streit, der Regierungskrise
in Deutschland und der Angst vor ei-
nem Wiederaufflammen der Euro-
Krise. Noch schlagen diese Faktoren
zwar mehr auf die Stimmung als auf
die Kurse durch. Gleichwohl kann jede
Zuspitzung jederzeit eine kraftige Kor-
rektur auslosen, der sich dann auch
das Gros der DividendenAdel-Aktien
wohl kaum entziehen kénnte.

Ingenico wird wiederentdeckt

Einstweilen wird Qualitat aber noch
belohnt, manchmal auch in Form ei-
ner Wiederentdeckung. So geschehen
bei Ingenico: Die Papiere des franzdsi-
schen Zahlungsabwicklers waren im
Februar/Marz um rund ein Drittel ein-
gebrochen, konnten sich nun jedoch
kraftig erholen. Kurstreibend wirkt
vor allem der gelungene Bdrsengang
des Paypal-Konkurrenten Adyen, der
die gesamte europdische Fintech-
Szene elektrisiert. In puncto Wachs-
tum kann Ingenico es zwar weder mit
Adyen noch mit dem TecDAX-Highflyer

Wirecard aufnehmen. Im Gegenzug ist
die Aktie allerdings auch deutlich
gunstiger bewertet - und in Verbin-
dung mit der nach wie vor starken Po-
sitionierung im Handel weckt das
Kurs/Gewinn-Verhaltnis von 16 durch-
aus Begehrlichkeiten. Jingsten Ge-
rdchten zufolge sollen gleich mehrere
Private Equity-Firmen ein Ubernahme-
angebot prufen.

Inditex versus H&M

Ebenfalls zurtick in der Spur ist Inditex.
Bei Kursen um 30,00 Euro notiert der
Mode-Multi (Zara, Massimo Dutti,
Bershka) nun wieder auf demselben
Niveau wie zu Jahresanfang. Verant-
wortlich fur das rund achtprozentige
Monatsplus ist vor allem die Konkur-
renz: Die anhaltend miserablen Zah-
len von H&M lassen Inditex umso hel-
ler strahlen. Denn im Gegensatz zum
schwedischen Erzrivalen schneidern
die Spanier steigende Umsatze und
Gewinne - auch wenn die Wachstums-
kurve zuletzt abgeflacht ist. Doch im
immens schnelllebigen Klamotten-Bu-
siness sind Stetigkeit und Verlasslich-
keit nun mal besondere Qualitaten,
weswegen Inditex mit dem dreifachen
Umsatz bezahlt wird, wahrend sich bei
H&M nach dem mittlerweile drei Jahre
anhaltenden Sinkflug Erlése und Bor-
senwert die Waage halten.

Skepsis bei Bayer

Ganz unten im seit der Ubernahme
von Abertis durch Hochtief nur noch
24 Aktien umfassenden Monats-Ran-
king liegt Bayer. Gut 6% Kursverlustim
Juni sind zwar nicht dramatisch, zeigen
aber, wie skeptisch die Investoren
dem nunmehr auch von den US-Be-
hérden durchgewunkenen Monsanto-
Deal gegenuberstehen: Wird die dick-
ste Ubernahme, die je eine deutsche
Firma gewagt hat, ein dhnliches Fiasko
wie einst die Fusion von Daimler und
Chrysler - oder kdnnen die Leverkuse-
ner ihre legendare Unternehmenskul-
tur erfolgreich in die USA exportieren?
Wenn ja, kann die Bayer-Aktie sich bin-
nen funf Jahren verdoppeln; andern-
falls dirfte der Konzern wohl zerschla-
gen werden.

Kapitalerh6hung mit Bezugsrecht
Serids abschatzen lasst sich das nicht.
Zunachst mussen die Aktiondare mal
bluten: Damit die Schuldenlast tragbar
bleibt, findet eine weitere Kapitalerho-
hung statt. Das DividendenAdel Euro-
zone Zertifikat der Deutschen Bank
(ISIN DEOOODM1DVAS8) kann dabei aus
technischen Grinden nicht mitma-
chen. Allerdings wird der rechnerische
Wert des Bezugsrechts gutgeschrie-
ben und reinvestiert - genau wie bei
den Dividenden.
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DividendenAdel Eurozone 25 Strategie: Zusammensetzung per 30.06.2018

Ingenico (F)
Inditex (E)
Symrise (D)
Colruyt (BE)
Recordati (1)

Red Electrica (E)
Linde (D)

Essilor (F)

Henkel Vz. (D)
Sodexo (F)

L'Oréal (F)
Fraport (D)

SAP (D)

Air Liquide (F)
Minchener Riick (D)
MTU Aero Engines (D)
SCOR (F)

FMC Fresenius (D)
Unilever (NL)
Vinci (F)

Legrand (F)
Danone (F)

LVMH (F)

Bayer (D)
Strategie

Zahlungsverkehr
Bekleidung
Aromastoffe
Supermarkte
Pharma
Ubertragungsnetze
Industriegase
Augenoptik
Haushaltswaren
Catering

Kosmetik
Flughafen
ERP-Software
Industriegase
Rickversicherung
Maschinenbau
Rickversicherung
Gesundheit/Dialyse
Nahrung/Haushalt
Bau/Infrastruktur
Elektrotechnik
Lebensmittel
Luxusguter
Pharma/Grundstoffe
Net Total Return

12,6%
8,3%
8,1%
7,5%
7,4%
4,7%
4,5%
3,4%
3,3%
3,1%
2,9%
2,8%
2,8%
2,2%
1,7%
1,5%
0,8%
0,6%
0,1%
-1,6%
-2,5%
-3,9%
-4,0%
-6,1%

2,5%

-17,8%
-0,8%
4,0%
10,9%
-11,6%
-6,9%
-0,4%
5,2%
-3,8%
-23,6%
13,3%
-11,6%
2,9%
-1,9%
-2,7%
6,8%
-7,3%
-5,4%
1.2%
-6,8%
-4,1%
-11,8%
16,2%
-11,7%
-1.2%

2,4%
2,0%
1,3%
2,5%
3,1%
5,6%
2,4%
1,4%
1,8%
3,5%
1,9%
2,1%
1,6%
2,5%
5,0%
1,6%
5,6%
1,3%
3,3%
3,2%
2,2%
3,1%
1,9%
3,0%
2,7%

3,5%
4,2%
4,4%
4,7%
3,8%
4,1%
4,3%
4,5%
4,1%
33%
4,8%
3,8%
4,4%
4,2%
4,3%
4,6%
4,0%
4,0%
4,3%
4,0%
4,1%
3,8%
4,9%
3,8%
100%
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