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Dividende

Dividenden und Substanz: Aktien als ,Realer Wert“ gefragt in Zeiten niedriger Zinsen

Aktien verbriefen Anteile an einem real existierenden Unternehmen und gelten daher als klassischer ,Realer Wert*. Eine
Anlage in Aktien bietet dem Anleger u. a. mit Kursgewinnen und Dividendenausschttungen zwei mogliche Ertragsquellen.
Als Dividende wird dabei der Anteil des Gewinns bezeichnet, den die Unternehmen direkt an ihre Aktionare auszahlen. Neun
DAX-Konzerne haben in den vergangenen zehn Jahren, also auch wéhrend der schweren Finanz- und Wirtschaftskrise, ihre
Dividende fast immer erhdht oder nahezu stabil gehalten. Neben der Minchener Riick, Allianz, Fresenius zahlen auch BASF,
FMC, Henkel, Linde, SAP und Siemens dazu.

Eine Anlagestrategie ist es, die Unternehmen herauszufiltern, die durch eine konstante Dividendenpolitik und eine hohe
Dividendenrendite auffallen. Die groRen Vorbilder kommen von der Wall Street. McDonald's zahlte 1976 die erste Dividende,
die seitdem zum jeweiligen Vorjahr entweder gleichbleibend oder angehoben wurde. Der Konzern Philip Morris berweist
seinen Anlegern seit mehr als 80 Jahren und der Pharmakonzern Eli Lilly sogar seit 130 Jahren ununterbrochen Dividenden.

An diese Tradition kommen die deutschen Topkonzerne noch nicht ganz heran. Sie zeigen sich jedoch vielfach auch in
Krisenzeiten als stabile Dividendenzahler (Quelle: DSW, Die Anlegerschutzer, Dividendenstudie April 2022).

Die ,,Dividendensaison 2022

DAX Dividendensumme in Mrd. Euro
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Fur Aktiondre beginnt vor allem im April und Mai die wahrscheinlich schdnste Zeit des Jahres, da die meisten
Aktiengesellschaften die Gewinne des letzten Geschéftsjahres an ihre Anteilseigner ausschitten. Diese Grafik bildet die
Dividendenzahlungen der DAX-Unternehmen im Zeitraum der Jahre von 2008 bis 2021 und fiir 2022 erwartet ab. Angegeben
wird die Dividendensumme des entsprechend angegebenen Jahres, welche allerdings erst im Folgejahr ausgeschiittet wurde
bzw. wird. Die Dividendenzahlungen allein der nun 40 DAX-Unternehmen (zuvor 30 DAX-Mitglieder, deswegen der relativ
groBe Sprung) fir das Jahr 2021, die in 2022 voraussichtlich ausgeschuittet werden, belauft sich auf eine Summe von rund
50 Milliarden Euro. Die Corona-Krise hat in den Jahren 2020 und 2021 klar erkennbar ihre Spuren hinterlassen. Auch die
Ukraine-Krise konnte in den folgenden Jahren durchaus zu geringeren Ausschittungen flinren. Dennoch bleibt sie ein Anker
in jeder Anlagestrategie.

(Quelle: de.statista.com/statistik/daten/studie/4761/umfrage/dividendenzahlungen-der-dax-unternehmen/eigene Darstellung)

*Bitte beachten Sie die ,Wichtige Hinweise“ am Ende des Dokuments.
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Ist die ,,Jagd nach Dividendenrendite“ alleiniger Kaufgrund fiir eine Aktie?

20. April 2022

Borsen sind gepragt von Auf- und Abwartsbewegungen. Wir sprechen auch von ,volatilen“ Markten. Diese Volatilitit an den
Aktienmérkten wird durch eine ganze Reihe von Faktoren bestimmt. Aus der jlingsten Vergangenheit sind uns externe
Einflisse mit der Corona Krise noch in deutlicher Erinnerung. Auch die geopolitischen Risiken rund um die Ukraine sind
Faktoren, die die Volatilitat und damit die Aktienkurse deutlich beeinflussen konnen.

Die Risiken einer Aktienanlage werden durch eine hohe Dividende keinesfalls ausgeschlossen, sondern idealerweise
abgemildert. Nat(rlich kann eine kontinuierliche Ausschiittung ein Indiz dafiir sein, dass das Geschéaftsmodell des Konzerns
funktioniert. Anleger sollten trotzdem weitere wichtige Kennzahlen im Auge haben. Unternehmen mit einer hohen
Dividendenrendite sollten (iber gesunde Bilanzrelationen mit relativ hohem Eigenkapital und stabilen Cashflows (Einnahmen)
verfligen. Es hilft schlieBlich nichts, wenn ein Unternehmen zwar eine hohe Ausschiittungsquote (= ausgezahlte Dividende
im Verhaltnis zum Gewinn je Aktie) generiert, aber der Kurs immer weiter fallt. Auf den ersten Blick sind Aktien interessant,
die eine hohe Dividendenrendite bieten (= die gezahlte Dividende im Verhaltnis zum Kurs). Die Attraktivitt wird verstarkt,
wenn die Rendite zudem hdher als die Anleihezinsen ist.

Dividendenrendite vs. Anleihezinsen
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Quelle: Refinitiv Datastream | Oldenburgische Landesbank AG (Darstellung per 19.04.2022 / 19.04.2017 bis 19.04.2022)
Zuriickliegende Wertentwicklungen kdnnen fiir die zukiinftige Entwicklung nicht gewhrleistet werden.
Angaben zur bisherigen Wertentwicklung erlauben keine verldssliche Prognose fiir die Zukunft.

Dies ist normalerweise nicht der Fall, aber seit Ausbruch der Finanzkrise 2007/08 sind die Dividendenrenditen hoher als die
Verzinsung sicherer Bundesanleihen und seit 2012 sogar hoher als die von Unternehmensanleihen. Das heifit, selbst wenn
die Aktienkurse nicht steigen, bringt schon allein die Dividendenzahlung mehr Geld ein als der reine Zinskupon von Anleihen.
Bei einer fiir den DAX aktuell geschétzten Dividendenrendite von knapp 3,0% (schwarze Linie; Quelle Refinitiv) betragt der
Renditeaufschlag gegentiber sicheren deutschen Staatsanleihen aktuell 2,00%, da sich die Rendite deutscher
Bundesanleihen mit 10 Jahren Laufzeit bei rund 1,00 % bewegt (griine Linie).

*Bitte beachten Sie die ,Wichtige Hinweise“ am Ende des Dokuments.
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Eine stabile Dividende kann langfristig iber so manche Ertrags- und Kursdelle hinweghelfen. Die Entwicklung des ,normalen®
DAX inklusive Dividendenleistungen (schwarze Linie, sog. DAX Performance-Index), den Sie auch aus der Zeitung kennen,
zeigt im 5-Jahresvergleich ein um rund 15% deutlich besseres Ergebnis zum reinen DAX-Kursverlauf ohne Ausschittungen
(griine Linie, sog. DAX Kurs-Index).

20. April 2022

Die Kurse schwanken zwar, doch die ausgeschiitteten Dividenden nach Steuern kann dem Aktionar niemand mehr nehmen.
Je langer Anleger Aktien von Unternehmen halten, die gute Dividenden zahlen, desto starker sollte dieser Effekt wirken.

Mehrwert durch Verlasslichkeit und Ausschiittungskontinuitat

DAX Performance-Index vs. DAX Kursindex
(Kursindex, auch Preisindex = Index ohne Beriicksichtigung von Dividenden; Performance-Index = Index inklusive Dividenden)
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Quelle: Refinitiv Datastream | Oldenburgische Landesbank AG (Darstellung per 20.04.2022 / 19.04.2017 bis 20.04.2022)
Zuriickliegende Wertentwicklungen konnen fiir die zukiinftige Entwicklung nicht gewahrleistet werden.
Angaben zur bisherigen Wertentwicklung erlauben keine verlassliche Prognose fiir die Zukunft.

Ohne Kursschwankungen wird es bei der Aktienanlage auch in Zukunft nicht gehen. Daher ist es umso wichtiger, stabile
Ertrége zu generieren. Diese grundsatzliche Uberlegung ist zwar nicht neu, aber die Dividende riickt immer mehr als neuer
,Aktienzins unter Risiko* in den Fokus der Anleger. Gerade in Zeiten nach wie vor niedriger Zinsen (gerade in Europa) reichen
die Nominalrenditen fiir einen realen Kaufkrafterhalt oftmals nicht mehr aus. Insbesondere nicht, da zurzeit die Inflation
geradezu explodiert. Auch wenn einige Notenbanken derzeit kraftig die Zinserwartungen nach oben anpassen, so bleibt der
,Reale Zins“ (= Nominalrendite abzuglich Inflationsrate) niedrig respektive weiterhin negativ. Die Inflationsrate bzw.
Geldentwertung ist also bei uns gréfier als der Nominalzins. Wer einseitig so anlegt, verliert also Kaufkraft.

Der Spielraum fir zukiinftige Dividendenerhdhungen bleibt fiir die Unternehmen an den internationalen Markten insgesamt
bestehen. Vor allem Investoren européischer Aktien konnten sich in der Vergangenheit auf hohe Ausschittungsquoten und
eine aktionarsfreundliche Dividendenpolitik auch bei angespannter Wirtschaftslage verlassen. Diese halfen auch, die
Gesamtrendite in Jahren negativer Kursentwicklung abzufedern. In Europa ist das Verhaltnis von ausbezahlter Dividende zum
Gewinn je Aktie mit knapp unter 50% vergleichsweise hoch (dunkelgriine Linie). Die Ausschttungsquoten in den USA (blau)
liegt bei ca. 30% und in Deutschland (hellgriin) bei rund 40% ungeféhr. Die Corona-Krise zeigt hier deutlich den Einfluss auf
die Ausschuttungsquoten, die tendenziell gesunken sind. Diesbezuglich ist es elementar wichtig neben der Dividendenrendite

*Bitte beachten Sie die ,Wichtige Hinweise“ am Ende des Dokuments.
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auch auf den Cash-Flow zu achten.

20. April 2022

Fazit: Dividendenwerte gelten als renditeversprechende ,,Reale Werte“ im Niedrigzinsumfeld

Dividendenausschiittungsverhéltnis

(Dividendenausschiittungen in Prozent vom Gewinn)
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Quelle: Refinitiv Datastream | Oldenburgische Landesbank AG (Darstellung per 20.04.2022 / 19.04.2017 bis 20.04.2022)
Zuriickliegende Wertentwicklungen kénnen fiir die zukiinftige Entwicklung nicht gewahrleistet werden.

Angaben zur bisherigen Wertentwicklung erlauben keine verlassliche Prognose fiir die Zukunft.

Qualitativ gute Aktien als Anlagemedium gelten als ,Reale Werte*, die im Grundsatz Substanz und langfristige Werthaltigkeit
versprechen. Gerade in Zeiten steigender Inflationsraten bieten Aktien einen gewissen Inflationsschutz, da die Steigenden
Kosten an den Endkunden weitergegeben werden kénnen. Zumindest bis zu einem gewissen Grad. Die Diskrepanz zwischen
Dividendenrenditen und Renditen von Staats- und Unternehmensanleihen ist nach wie vor fiir européische Unternehmen im
historischen Vergleich vergleichsweise grol. Wer sich also nicht immer wieder nur (ber niedrige Zinsen argern méchte,
sondern auch am Erfolg eines guten Unternehmens und damit der Wirtschaft partizipieren will, der sollte seine Anlagestrategie
gegebenenfalls Uberdenken und einen Teil des Geldes in Dividendentitel (Dividendenfonds) investieren und diversifizieren.
Denn auch hier gilt: Eine breite Streuung des Geldes Uber globale Markte und Trends -wie z. B. der der ,Dividendenrendite*-
mindert Klumpenrisiken.

Kurziibersicht — Chancen und Risiken

Chancen Risiken
e Eine Erhdhung der Dividende deutet auf stabiles oder | o Dividenden  kénnen  nicht vor  allgemeinen
gar steigendes Gewinnwachstum hin. Kursverlusten schiitzen.
o Dividenden kénnen langfristig einen hohen Anteil an | e Dividenden sind nicht eindeutig prognostizierbar und
der Gesamtrendite eines Portfolios ausmachen. damit mit Zinsen nicht vergleichbar.
o Relative Attraktivitat von Dividendentitel in Zeiten von | e Dividendenpolitik (z. B. Ausschittungsquote) kann
niedrigen Zinsen vom Management bzw. der Aktiondrsversammlung
(HV) angepasst werden.

*Bitte beachten Sie die ,Wichtige Hinweise“ am Ende des Dokuments.
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Wichtige Hinweise

Marketingmitteilung

Diese Publikation ist eine Marketingmitteilung der Oldenburgische Landesbank AG im Sinne des Wertpapierhandelsgesetzes.
Kein Angebot, keine Beratung

Diese Information enthalt kein Angebot zum Erwerb oder zur Zeichnung der darin genannten Wertpapiere und auch keine
Einladung zu einem solchen Angebot. Die gedulRerten Meinungen geben unsere aktuelle Einschétzung wieder, die sich auch
ohne vorherige Bekanntmachung andern kann. Diese Information kann eine auf die individuellen Verhaltnisse des Anlegers
und seine Anlageziele abgestellte Beratung nicht ersetzen.

Adressat

Die hier wiedergegebenen Informationen und Wertungen (,Information®) sind ausschlieBlich fiir Kunden, die Ihren Sitz in der
Bundesrepublik Deutschland haben, bestimmt. Insbesondere ist diese Information nicht fiir Kunden und andere Personen mit
Sitz oder Wohnsitz in GroRbritannien, den USA, in Kanada, Asien oder in der Schweiz bestimmt und darf nicht an diese
Personen weitergegeben werden oder in diese Lander eingefiihrt oder dort verbreitet werden. Dieses Dokument einschlieflich
der darin wiedergegebenen Informationen dirfen im Ausland nur in Einklang mit den dort geltenden Rechtsvorschriften
verwendet werden. Personen, die in den Besitz dieser Information gelangen, haben sich Uber die dort geltenden
Rechtsvorschriften zu informieren und diese zu befolgen.

Keine Gewahrleistung

Die Informationen wurden sorgféltig recherchiert und beruhen auf Quellen, die die Oldenburgische Landesbank AG als
zuverlassig ansieht. Die Informationen sind aber méglicherweise bei Zugang nicht mehr aktuell und kénnen Gberholt sein.
Auch kann nicht sichergestellt werden, dass die Informationen richtig und vollstandig sind. Die Oldenburgische Landesbank
AG ubernimmt fir den Inhalt der Information deshalb keine Haftung.

Wertentwicklung

Zuriickliegende Wert-, Preis- oder Kursentwicklungen kénnen fiir die zukiinftige Entwicklung nicht gewahrleistet werden.
Angaben zur bisherigen Wertentwicklung erlauben keine verldssliche Prognose fiir die Zukunft.
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