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Zentrale Fragestellungen der Studie

Informationsverhalten

Welche Informationsquellen nutzen private und institutionelle Aktionare fir ihre Kauf- und Verkaufsentscheidung?

Mit welcher Intensitat wird der Geschaftsbericht gelesen?

Welche Informationskanale werden genutzt?

Dividendenpraferenzen
* Praferieren Retail- und institutionelle Anleger Dividenden ggu. Kursgewinnen und Aktienriickkaufen?

* Welche Ausschittungsfrequenzen werden bevorzugt?

Stimmrechtsnutzung

*  Wird das Stimmrecht von Retail- und institutionellen Aktionaren in Anspruch genommen und wird es als werthaltig
angesehen?

*  Wie wird die Rolle von Mehrheitsaktionaren gesehen?

Deutsche Post DHL
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Aufbau der Studie

* Befragung per Post aller rd. 431.000 Privataktionare in Deutschland der Deutsche Post DHL Group im April 2018 durch
zweiseitigen Fragebogen:

-
431.272
Befragte 424'61?25_321
| ca. 800,000

32,539 (7,50 %)
. 46.243 (10,89 %)
Ricklauf 44321 29,52 %)
88.655 (11,08 %) 02018  m2013 2008  [2004
0 100.000  200.000  300.000  400.000  500.000  600.000  700.000  800.000  900.000

*  Privatanleger sind gebeten worden, allgemeingiiltige, nicht postspezifische Antworten zu geben, damit hohe
Allgemeingultigkeit gegeben

* Parallele Befragung von rund 2.000 institutionellen Aktionaren weltweit mit ahnlichem Fragebogen per e-mail.

* \Vergleichbarkeit der Ergebnisse mit den drei friheren Befragungen durch teilweise inhaltsgleiche Themenschwerpunkten.

Deutsche Post DHL
Group 5



Diversifikation der Aktiendepots von Privatanlegern

Von wie vielen unterschiedlichen Unternehmen halten Sie Aktien (chne Fonds)?

I oo
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43

1 bis4
Unternehmen
I -
5bis9 27
Unternehmen 27
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10 bis 19 5
Unternehmen 20
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Unternehmen 5
5
I 1
30 und mehr 6
Unternehmen 3
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Mittelwert: 13,3 (2018) 9,8 (2013) 7,6(2008) 7.4 (2004)
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Median: 10(2018) 6(2013) 5(2008) 5(2004)
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Wichtig:

e Zusammenarbeit Ruhruniversitidt Bochum, DIRK,

DAl und Deutsche Post DHL Group

* Komplette Studie inkl. Tabellenteil z.B. unter:

https://www.dpdhl.com/de/investoren/ir-

download-center.html
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In Aktien investierter Vermogensanteil von Privatanlegern

Wie viel Prozent lhres Vermégens (ohne eigengenutzte Immobilien)
haben Sie ca. in Aktien (ohne Fonds) angelegt?
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Bedeutung von Anlagezielen fur die Anlagestrategie von Privatanlegern

Welche Bedeutung haben folgende Ziele bezogen auf lhre
Anlagestrategie?

Langfristige Vermogenshildung

Schutz vor Inflation

RegelmaBiges Einkommen
aus Dividenden /Verkauf

Kurzfristige Gewinne “

0% 20% 40% 60% 80% 100%

N
I ~

M sehr hohe und hohe & mittlere M geringe und sehr geringe
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Bedeutung verschiedener Informationsquellen fur Privatanleger

Presse (Zeitungen,
Wirtschaftssendungen,
Online-Quellen, etc.)

Geschaftsbericht
(inkl. Jahresabschluss)

Zwischenberichte
und -mittellungen

Beratung durch Bank,
Sparkasse, Broker

Internetseiten
des Unternehmens

Machhaltigkeitsbericht /
CSR-Bericht

Familie, Freunde, Bekannte

Welche Informationsquellen nutzen Sie flr Ihre Anlageentscheidungen
und wie schatzen Sie diese hinsichtlich ihrer Bedeutung ein?

T < .

I s

(Nennungen .sehr hoch® und Jhoch”)
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2004

Wichtig

Presse weiterhin am wichtigsten, aber abnehmende
Bedeutung

Geschaftsberichte und Zwischenberichte an 2. Stelle
ebenfalls mitabnehmender Bedeutung

Bankberatung verliert weiterhin an Wert

Bedeutung Internetseiten der Gesellschaften
optimierbar

Nachhaltigkeitsbericht deutlich schwacher als in
2013

Geringe Bedeutung fiir Ratschlage von ,friends and
family*“
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Nutzungsintensitat verschiedener Bestandteile des Geschaftsberichts
durch Privatanleger

Wie intensiv nutzen Sie die einzelnen Telle des Geschiftsberichts?

Wichtig

S i -- + Reihenfolge der Bedeutung wie

= - Vorgangerstudien

an
Lagebericht o
5 £

- » Geringere Bedeutung der GB / ZB
- im Allgemeinen reflektiert
N geringere Bedeutung der einzelnen

Kapitalflussrechnung

Brief an die Aktiondre
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Nutzungsintensitat verschiedener Endgerate zum Abruf digitaler Informationen

Wie intensiv nutzen Sie folgende Endgerate zum Abruf digitaler,
fiir lhre Anlageentscheidung relevanter Informationen?

Smartphone

Tablet PC

Personal Computer/Laptop

0% 10%

(Nennungen ,sehr intensiv” und ,intensiv")
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26

27

20% 30% 40%

68

50% 60% 70% 80%
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Bedeutung verschiedener Formen der Bereitstellung digitaler Informationen

In Prozent

Welche Bedeutung haben folgende Formen der Bereitstellung digitaler Wenn d|g|‘ta[, dann immer noch
Informationen im Zusammenhang mit lhren Anlageentscheidungen?
per Textform...
Textform 74
Videos 10

Audio-Dateien/
Audio-Streams (z.B. Podcast)

(Nennungen ,sehr hohe” und ,hohe")
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Bedeutung von Gewinn-, Cashflow- und Dividendenanderungen

Wichtig
Welche Bedeutung haben folgende Ereignisse fir Ihre Investitionsentscheidung?
» Dividendenanderungen grof3te Bedeutung, gefolgt von
o I s . .
D et g Gewinn- und Cash Flow — Anderungen
—— 0090929202022 e * Dividenden unmittelbarer Bestandteil der Aktienrendite
Sl 0% e Tendenziell abnehmende Bedeutung der
cewicn T . Veranderungen von Dividende / Gewinn / Cash Flow
steigt um 10% 59
66 g .. . .o
———————— » Positiven Veranderungen wird groBere Bedeutung
sinkt uon 10% i beigemessen als negativen
. . . . .
Apsiidleer w0 » Verhaltenswissenschaftliche Argumentation:
steigt um 10% b 49

g e———T * Getroffene Entscheidungen nur zdgerlich
skt um 1066 “ revidiert und ausgeblendet (negative

Informationen bei gehaltenen Aktien)

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% . .
* Menschen handeln eher auf Basis von positiven

Nachrichten

W 2018 2013 2008 2004

(Nennungen ,sehr hohe” und ,hohe”)
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Bevorzugung quartalsweiser gegenuber jahrlichen Dividendenzahlungen
durch Privatanleger

Wiurden Sie quartalsweise Dividendenzahlungen gegentber
jahrlichen Dividendenzahlungen bevorzugen?

ist mir egal

nein

Deutsche Post DHL
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Bedeutung von Dividenden und Kurssteigerungen aus Sicht von Privatanlegern

Die Rendite Ihrer Aktien setzt sich aus Kurssteigerungen WIChtIg:
und Dividendenzahlungen zusammen. Welche der genannten
Kombinationen beider Gréfien bevorzugen Sie?

* Privatinvestoren nicht indifferent zw. Kurssteigerungen
- - und Dividende (egal: nur 5%)

sehr hohe Dividende 5
und keine Kurssteigerung 4

* Mehrheit (45%) bevorzugt ausgewogenes Verhaltnis

hohe Dividende und 33
geringe Kurssteigerung 2
16
I 5
mittlere Dividende und a3
mittlere Kurssteigerung i
37
I
geringe Dividende und 13
hohe Kurssteigerung 27
33
.l
keine Dividende und 3
sehr hohe Kurssteigerung L
8
|
ist mir egal ;
3
0% 10% 20% 30% 40% 50%

H 2018 2013 2008 2004
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Bedeutung von Dividenden und Aktienruckkaufen fur Privatanleger

sehr hohe Dividende und
kein Aktienriickkauf

hohe Dividende und
geringer Aktienriickkauf

mittlere Dividende und
mittlerer Aktienrlickkauf

geringe Dividende und
hoher Aktienriickkauf

keine Dividende,
nur Aktienriickkauf

ist mir egal

Deutsche Post DHL
Group

Welche Kombination von Ausschiittungen in Form von Dividenden WIChtIS]
und Aktienriickkdufen bevorzugen Sie vor dem Hintergrund der
Ausschittungspolitik eines Unternehmens? ° 5 6% beVO rzugen hOhe Oder Seh r hO he

0%

Dividende bei gleichzeitig keinem oder
geringem Aktienrtckkauf

20

29

5% 10% 15% 20% 25% 30% 35% 40%
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Inanspruchnahme des Aktionarsstimmrechts durch Privatanleger

Als Aktionar haben Sie ein Stimmrecht. Haben Sie dieses im Rahmen

einer Hauptversammlung (HV) oder auf anderweitigem Wege bereits Geringe Anderu ng be| HV -
in Anspruch genommen? Teilnahme
I -

ja, personlich in der HV

ja, durch einen 31
Bevollmachtigten mit Weisung

ja, durch einen 8
Bevollmachtigten ohne Weisung

50

nein, weder noch 43

43

0% 20% 40% 60% 80%

W 2018 2013 2008 2004

Deutsche Post DHL
Group Verhalten und Praferenzen Deutscher Aktiondre | Hamburg | 25 Oktober 2019 15



Bereitschaft von Privatanlegern zum Kauf stimmrechtsloser Aktien

Aue

Proris

EinsTEIGER

Deutsche Post DHL
Group

2018

2013

2008

2018

2013

2008

2004

2018

2013

2008

Nehmen Sie an, es gibe eine stimmrechtslose Aktic.
Wiren Sie grundsatzlich bereit, eine solche zu kaufen?

I - s L
Wichtig:
* Profis sind die Aktionarsgruppe, die
stimmrechtslosen Aktien am Positivsten
T TR .
gegenlberstehen
7z 25 |
5 30 |
L 31 |
I — T —
= = 1 S|
I T
I -
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Wert des Stimmrechts aus Sicht von Privatanlegern

Falls Sie die |etzte Frage mit ja" beantwortet haben: Um wie viel Prozent
misste die stimmrechtslose Aktie billiger sein als eine normale Aktie?

Median: 17%
I
unter 10% -

10 bis unter 20% 28 &
38
I :s
20 bis unter 30% s
36
. -
30 bis unter 40% ™ 1
]
I
40 bis unter 50% :
2
4
50und mehr Prozent : 6
6
0% 10% 20% 30% 40% 50% 60%

W 2018 2013 2008 2004
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Was sind die wichtigsten Erkenntnisse aus der 4. Studie...?

Bei den Privatanlegern sind

langfristige Vermdgensbildung,

Schutz vor Inflation und

regelmafige Einkommen aus Verkauf / Dividende die wichtigsten Ziele bei der Anlagenstrategie,
dagegen ist eine kurzfristige Gewinnerzielung von untergeordneter Rolle.

— Privatanleger damit stabilisierender Faktor in Aktionarsstruktur, insbesondere wg. Zunahme Aktivisten

Die zunehmende Bedeutung von Aktien als Vermdgensbestandteil zeigt sich darin, dass
— Privatanleger im Durchschnitt in 13 Gesellschaften investiert sind und

— der durchschnittliche Vermdégensanteil, den deutsche Privatanleger in Aktien halten, liegt bei gut einem Drittel und
damit deutlich héher als in 2013 (34% ggui. 27%, +7%)

Deutsche Post DHL
Group Verhalten und Praferenzen Deutscher Aktiondre | Hamburg | 25 Oktober 2019
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Was sind die wichtigsten Erkenntnisse aus der 4. Studie...?

Wie den Vorgangerstudien ist
» das (Wirtschafts-) Fernsehen und Presse die wichtigste Informationsquelle flr Privatanleger,
» Beratung durch Banken oder Broker sind weniger wichtig,

» eine untergeordnete Rolle nehmen derzeit Social Media, inkl. Internetforen, Blogs, Apps, Twitter, Facebook (liegt
wahrscheinlich auch an Altersstruktur der Aktionare)

Nicht positiv fur uns:

Bedeutung und Verstandlichkeit des Geschaftsberichtes geringer als Presse, positiv ist die hohere Vertrauenswirdigkeit

Deutsche Post DHL
Group Verhalten und Praferenzen Deutscher Aktiondre | Hamburg | 25 Oktober 2019
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Bedeutung verschiedener Informationsquellen fir institutionelle Anleger

Welche Informationsquellen nutzen Sie fiir Ihre Anlageentscheidungen

und wie schitzen Sie diese hinsichtlich Ihrer Bedeutung ein? chhth fur néChsteS Pa.V ReVieW Meetinq_
) e = . . . . . .
el Direkter IR — Kontakt mittlerweile fast so wichtig wie
N direkter Kontakt zu Management ©

Direkter IR-Kontakt

Kontaktmalinahmen zur 67

kgt i (ormnuation: - “ Interessant auch der Bedeutungsverlust von
i T Geschéftsbericht, Quartalsbericht und Internetauftritt
und -mitteilungen - 87
I s
e felschéfésbﬂ'ich: 7 .
e e “ Geringe Bedeutsamkeit des Nachhaltigkeitsberichtes
I s
Internetseiten 57
des Unternehmens £ »
I
Nachhaltigkeitsbericht

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% @80% 90% 100%

W 2018 2013 2008 2004

{Nennungen ,sehr hoch” und .hoch”)
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Nutzungsintensitat verschiedener Bestandteile des Geschaftsberichts
durch institutionelle Anleger

Wie intensiv nutzen Sie die einzelnen Teile des Geschiftsberichtz?

24
Kapitalflussrechnung s kel
os
[
Gewinn- und
Verlustrechnung 100
02
£
Segmentbericht e
50
8a
Bilanz an -
s
Lagebericht - .,
o7
Anhang l:“
a8

Sonstiges Ergebnis (OCI)

19

Bestitigungsvermerk
des WP 24

E*
Corporate
Governance-Bericht
Brief des

Vorstandsvorsitzenden 28

Michtfinanzieller Bericht
Beric ht des Aufsichtsrats

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% B80% 90% 100%

-, 2018 2013 2008 2004

(Nennungen sehrintensive und Jintensiv')
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Bedeutung von Gewinn-, Cashflow- und Dividendenanderungen
fur institutionelle Anleger

operativer Cashflow
steigt um 10%

operativer Cashflow
sinkt um 10 %

Dividende steigt um 10%

Dividende sinkt um 10%

Gewinn steigt um 10 %

Gewinn sinkt um 10%

Welche Bedeutung messen Sie folgenden Ereignissen fir Ihre
Aktienkauf- oder -verkaufsentscheidung bei?

0% 20% 40% B0% 80%

W 2018 2013 2008 2004

(Nennungen .sehr hohe” und .hohe”)

Deutsche Post DHL
Group

Wichtig:
+ Cash Flow — Anderungen am wichtigsten

* positive / negative Veranderungen werden gleich
gewichtet

* Veranderungen Gewinn und Dividende werden
asymmetrisch gewichtet (negative starker)

* Privatanleger im Vergleich:
* Positive Veranderungen werden starker gewichtet

* Dividendenanderungen am bedeutsamsten, CF am
schwachsten

100%

Verhalten und Praferenzen Deutscher Aktiondre | Hamburg | 25 Oktober 2019 22



Bevorzugung quartalsweiser oder jahrlicher Dividendenzahlungen
durch institutioneller Anleger

Wurden Sie quartalsweise Dividendenzahlungen oder jéhrliche
Dividendenzahlungen bevorzugen?

Privatanleger im Vergleich

Wiirden Sie quartalsweise Dividendenzahlungen gegeniiber
jahrlichen Dividendenzahlungen bevorzugen?

quartalsweise Dividenden

ist mir egal

ist mir egal

jahrliche Dividenden

Deutsche Post DHL
Group Verhalten und Praferenzen Deutscher Aktiondre | Hamburg | 25 Oktober 2019
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Bedeutung von Dividenden und Kurssteigerungen aus Sicht
institutioneller Anleger

sehr hohe Dividende und
keine Kurssteigerung

hohe Dividende und
geringe Kurssteigerung

mittlere Dividende und
mittlere Kurssteigerung

geringe Dividende und
hohe Kurssteigerung

keine Dividende und
sehr hohe Kurssteigerung

ist mir egal

Deutsche Post DHL
Group

Die Rendite Ihrer Aktien setzt sich aus Kurssteigerungen und
Dividendenzahlungen zusammen. Welche der genannten
Kombinationen beider GroBen bevorzugen Sie?

a3
31

2

0% 10% 20% 30% 40% 50%

W 2018 2013 2008 2004

Wichtig:
* Mehrheitlich ausgewogenes Verhdltnis analog
Privatanleger

¢ Nur 13% indifferent

Verhalten und Praferenzen Deutscher Aktiondre | Hamburg | 25 Oktober 2019
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Bevorzugung von Dividenden oder Aktienruckkaufen durch

institutionelle Anleger

nur Dividenden,
keine Aktienrlckkaufe

hohe Dividenden,
geringe Aktienrlickkdufe

ausgeglichenes Verhaltnis
Zwischen Dividenden
und Aktienriickkaufen

geringe Dividenden
und hohe Aktienr(ckkdufe

keine Dividenden,
nur Aktienriickkaufe

ist mir egal

Deutsche Post DHL
Group

Welche Ausschiittungspolitik als Kombination von Dividenden

und Aktienrdckkdufen wilrden Sie beverzugen?

0%

10%

20%

30 %

Privatanleger im Vergleich:

» 56% bevorzugen hohe oder sehr hohe
Dividende bei gleichzeitig keinem oder
geringem Aktienrtckkauf

* 29% flir ausgeglichenes Verhaltnis

48

40% 50%
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Inanspruchnahme des Aktionarsstimmrechts durch

institutionelle Anleger

Mein Unternehmen entscheidet
eigenstandig, aber Empfehlungen
von Proxy-Beratungsdienstleistern
werden zur Kenntnis genommen”

+Empfehlungen von
Proxy-Beratungsdienstleistern
zur Stimmrechtsaustibung
werden streng beobachtet”

.Mein Unternehmen
entscheidet selbstandig, wie
es bei Hauptversammlungen

abstimmt”

Deutsche Post DHL
Group

Agiert ihr Unternehmen hinsichtlich der Austibung der ihm zustehenden
Stimmrechte unabhingig von den Empfehlungen anderer Institutionen,
die Proxy-Beratungsdienstleistungen (z.B. 155, Glass Lewis, IVOX) anbieten?

32

47

-s
o

0%

W 2018 2013
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Bereitschaft institutioneller Anleger zum Erwerb stimmrechtsloser Aktien

Deutsche Post DHL
Group

2018

2013

2008

2004

Nehmen Sie an, es gdbe eine stimmrechtlose Aktie.
Waren Sie grundsatzlich bereit, in eine solche zu investieren?

57 43

0% 20%

B Nein HJa

40% 60% 80% 100%
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Preisabschlag fur stimmrechtslose Aktien aus Sicht institutioneller Anleger

Falls Sie bereit wiren, eine stimmrechtslose Aktie zu erwerben:

Um wie viel Prozent misste die Stimmrechtslose Aktie billiger M |ttelwe rt 1 4%, aber Seh r geri nge

ein als eine le Aktie? . .
e e R Aussagekraft durch geringe Riicklaufquote
— -

unter 10% S

10 bis unter 20% 60

20 bis unter 30% a6

40

30 bis unter 40%

soo

40 bis unter 50%

oo

50 und mehr Prozent

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60%

W 2018 2013 2008 2004

Deutsche Post DHL
Group Verhalten und Praferenzen Deutscher Aktiondre | Hamburg | 25 Oktober 2019 28



Deutsche Post DHL ..
Group

Verhalten und Praferenzen
Deutscher Aktionare 2018

Dr. Tjark Schitte, DIRK, Hamburg, 25. Oktober 2019




	Foliennummer 1
	Zentrale Fragestellungen der Studie
	Aufbau der Studie
	Diversifikation der Aktiendepots von Privatanlegern
	In Aktien investierter Vermögensanteil von Privatanlegern
	Bedeutung von Anlagezielen für die Anlagestrategie von Privatanlegern
	Bedeutung verschiedener Informationsquellen für Privatanleger
	Nutzungsintensität verschiedener Bestandteile des Geschäftsberichts �durch Privatanleger
	Nutzungsintensität verschiedener Endgeräte zum Abruf digitaler Informationen
	Bedeutung verschiedener Formen der Bereitstellung digitaler Informationen
	Bedeutung von Gewinn-, Cashflow- und Dividendenänderungen
	Bevorzugung quartalsweiser gegenüber jährlichen Dividendenzahlungen �durch Privatanleger
	Bedeutung von Dividenden und Kurssteigerungen aus Sicht von Privatanlegern
	Bedeutung von Dividenden und Aktienrückkäufen für Privatanleger
	Inanspruchnahme des Aktionärsstimmrechts durch Privatanleger
	Bereitschaft von Privatanlegern zum Kauf stimmrechtsloser Aktien
	Wert des Stimmrechts aus Sicht von Privatanlegern
	Was sind die wichtigsten Erkenntnisse aus der 4. Studie…?
	Was sind die wichtigsten Erkenntnisse aus der 4. Studie…?
	Bedeutung verschiedener Informationsquellen für institutionelle Anleger
	Nutzungsintensität verschiedener Bestandteile des Geschäftsberichts �durch institutionelle Anleger
	Bedeutung von Gewinn-, Cashflow- und Dividendenänderungen �für institutionelle Anleger
	Bevorzugung quartalsweiser oder jährlicher Dividendenzahlungen�durch institutioneller Anleger
	Bedeutung von Dividenden und Kurssteigerungen aus Sicht �institutioneller Anleger
	Bevorzugung von Dividenden oder Aktienrückkäufen durch�institutionelle Anleger
	Inanspruchnahme des Aktionärsstimmrechts durch�institutionelle Anleger
	Bereitschaft institutioneller Anleger zum Erwerb stimmrechtsloser Aktien
	Preisabschlag für stimmrechtslose Aktien aus Sicht institutioneller Anleger
	Foliennummer 29

