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Die Dividendensaison 2026
ist eroffnet

Liebe Leserinnen und Leser,

mit rund 65 Milliarden Euro Ausschittungen erreichen deutsche Unternehmen erneut ein
starkes Niveau - getragen vor allem vom DAX. Das zeigt unsere diesjahrige Dividendenstudie,
die wir traditionell gemeinsam mit Christian Réhl und Eric Frére von der FOM Hochschule fur
Oekonomie & Management verdéffentlichen.

Die Studie macht aber auch sehr deutlich, dass der deutsche Kapitalmarkt zunehmend aus-
einanderdriftet. Wahrend groRRe Konzerne ihre Starke ausspielen, geraten viele Unternehmen
aus MDAX und SDAX weiter unter Druck. Das ist kein Randthema, sondern ein strukturelles
Problem.

Besonders bemerkenswert ist, dass sich die Gewichte sichtbar verschieben: Finanzwerte ge-
winnen an Bedeutung, wahrend die Automobilindustrie an Dividendenkraft verliert. Das Uber-
rascht sicher nicht, ist inzwischen aber auch im Portemonnaie der Aktiondrinnen und Aktiona-
re splrbar und Ausdruck eines tiefgreifenden wirtschaftlichen Wandels.

Klar ist fur mich: Ein attraktiver Kapitalmarkt braucht mehr Breite. Wenn sich die Kluft weiter
vergroRert, leidet am Ende der gesamte Standort Deutschland. Wir missen die Rahmenbedin-
gungen so gestalten, dass auch der Mittelstand wieder starker am Kapitalmarkt partizipieren
und performen kann.

Mein besonderer Dank gilt ausdrtcklich Christian Rohl fir seine erneut héchst fundierte und
wertvolle Dividendenanalyse sowie Eric Frére von der FOM Hochschule fir Oekonomie & Ma-

nagement fir die wie immer ausgezeichnete Zusammenarbeit.

Weitere Informationen zur Dividendenstudie 2026 und noch viel mehr Wissenswertes finden
Sie in diesem Mai-Newsletter Ihrer DSW.

Ich winsche lhnen eine inspirierende Lektire.

Ihr
Marc Tungler

Die DSW ist Mitglied von
BE"EII ““n“ci www.wertpapier.de DS W l
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Rekorde nur im DAX:
Finanzwerte uberholen

Autos - Mittelstand
unter Druck

Dividendensaison 2026 zeigt zunehmende Zweiteilung des deutschen Kapitalmarkts

Die Dividendensaison 2026 offenbart ein gespaltenes Bild des deutschen Kapitalmarkts.
Wahrend die grof3en DAX-Konzerne neue Rekorde bei den Ausschittungen erreichen, bleibt
die Entwicklung im MDAX und SDAX deutlich verhaltener. Das ist das zentrale Ergebnis der
aktuellen Dividendenstudie der FOM Hochschule und der Deutschen Schutzvereinigung fur
Wertpapierbesitz e.V. (DSW) unter der Leitung von Christian W. Rohl, Chief Economist der
digitalen Investmentplattform Scalable Capital.

Insgesamt werden die 160 in DAX, MDAX und SDAX enthaltenen deutschen Aktiengesell- od L

schaften in diesem Jahr rund 65 Milliarden Euro an ihre Aktiondre ausschitten. Damit liegt qTr

das Volumen knapp vier Prozent Uber dem Vorjahreswert. Der neue Hochststand wird Insgesamt werden die 160 in
jedoch ausschlieBlich vom DAX getragen: Dort erhdhen 28 von 40 Unternehmen ihre Divi- DAX, MDAX und SDAX enthal-
dende. Im MDAX und SDAX hingegen schutten nur rund 40 Prozent der Unternehmen mehr tenen deutschen Aktiengesell-
aus als im Vorjahr, wahrend jede finfte Gesellschaft ihre Dividende senkt oder ganz streicht. schaften in diesem Jahr rund

65 Milliarden Euro an ihre

.Die Dividendensaison 2026 zeigt eine klare Zweiteilung des deutschen Kapitalmarkts. Aktiondire ausschiitten.

Grol3e, international aufgestellte Konzerne behaupten sich weiterhin stark, wahrend viele
kleinere und mittlere Unternehmen deutlich starker unter Druck stehen”, sagt Marc Tungler,
HauptgeschaftsfUhrer der DSW.
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LANDESVERBANDE

AKTUELL

Besonders auffallig ist die Verschiebung innerhalb der
Branchen: In ihrer Bedeutung fiir das Dividenden-Auf-
kommen wurden die Automobilaktien inzwischen von den
Finanzwerten Uberholt. Versicherungen, Banken und
Finanzdienstleister reprasentieren mehr als ein Vier-
tel der gesamten Ausschittungen und kompensieren
damit die Schwache des Autosektors. Wahrend BMW
seine Dividende leicht anhebt, kirzen Volkswagen, Merce-
des-Benz und Porsche ihre Ausschittungen teils deutlich.
Insgesamt ist die Dividendensumme der Automobilbranche
im Vergleich zu 2024 um rund ein Drittel zurtickgegangen.

»Dass die Schlisselindustrie Automobil an Bedeutung ver-
liert und durch den Finanzsektor ersetzt wird, ist mehr als
eine Momentaufnahme. Das zeigt aber vor allem, wie stark
sich die wirtschaftlichen Gewichte in Deutschland derzeit
verschieben”, so Christian W. Rohl.

Die Studie macht zudem deutlich, dass sich die Lage grol3er
Konzerne zunehmend von der Situation vieler kleinerer und
mittlerer borsennotierter Unternehmen abkoppelt. Wah-
rend DAX-Unternehmen aufgrund ihrer globalen Aufstel-
lung und stabilen Ertragsbasis vielfach robuste Ausschut-
tungen ermoglichen, gelingt dies im MDAX, SDAX und bei
Nebenwerten deutlich seltener. Unterhalb der groRen In-
dizes zahlt weiterhin mehr als die Halfte der Unternehmen
Uberhaupt keine Dividende.

.Gerade im Mittelstand spiegeln sich die strukturellen
Schwachen des Standorts Deutschland besonders deut-
lich wider. Ein attraktiver Kapitalmarkt braucht aber Breite,
nicht nur einige wenige starke Grol3konzerne”, betont Prof.
Dr. Dr. Eric Frére, Leiter des isf Institute for Strategic Finance
der FOM Hochschule.

Trotz des gestiegenen Gesamtvolumens bleibt das Bild ins-
gesamt verhalten. Die Dividendendynamik liegt weiterhin
unter friheren Boomphasen, und die Unternehmen agie-
ren bei ihren Ausschittungen Gberwiegend vorsichtig. Die
Dividendensaison 2026 steht damit eher fur Stabilitat als fur
Aufbruch.

Zu den grofRten Dividendenzahlern zdhlen wie im Vorjahr
Allianz, Deutsche Telekom und Siemens. Sie stehen exem-
plarisch fur jene grofRen, ertragsstarken Unternehmen, die

KAPITALMARKT IR-KONTAKTE

ihren Aktiondren auch in einem anspruchsvollen Umfeld
Verlasslichkeit bieten - dhnlich wie die MUnchener Riick,
SAP und Henkel, die zu den nur lediglich neun deutschen
Unternehmen zahlen, die ihre Dividende je Aktie in den ver-
gangenen 25 Jahren nie gesenkt, sondern meistens erhoht
haben. Die ldngste Serie von Anhebungen verzeichnet der-
weil der im MDAX gelistete Schmierstoff-Hersteller Fuchs,
der seine Ausschittung nun zum 24. Mal in Folge steigert;
es folgt der Foto-Dienstleister Cewe mit einem Track Record
von 17 Anhebungen hintereinander.

»Die Zahlen sind insgesamt solide, aber sie sind auch ein
Warnsignal. Wenn sich die Kluft zwischen grof3en und klei-
neren bdrsennotierten Unternehmen weiter vergroéRert, lei-
det langfristig die Attraktivitat des gesamten Kapitalmarkt-
standorts Deutschland”, so Scalable-Chief Economist Rohl
abschlieBend.

Die vollstandige Studie mit zahlreichen Info-Grafiken steht
im Internet zum kostenlosen Download bereit unter
</www.dsw-info.de sowie qfwww.fom-isf.de.

©BLG

LOGISTICS

BREMER LAGERHAUS-GESELLSCHAFT
- Aktiengesellschaft von 1877 -
ISIN DE0005261606, WKN 526160

EINBERUFUNG der 146. ordentlichen Hauptversammlung der Aktionér:innen
Kennung des Ereignisses: 7622d1c79c05f111b552ec75f1f2e92d
Sehr geehrte Aktiondrinnen, sehr geehrte Aktionare!

Die 146. ordentliche Hauptversammlung unserer Gesellschaft findet am Mittwoch,
10. Juni 2026, um 10:00 Uhr (MESZ) im Congress Centrum Bremen im Hanse Saal
an der Blrgerweide in 28209 Bremen statt.

Wir erlauben uns, Sie hierzu herzlich einzuladen.

TAGESORDNUNG

1. Vorlage des festgestellten Jahresabschlusses, des gebilligten Abschlusses zur
Erfullung der Konzernrechnungslegungspflicht und des gebilligten Gruppen-
abschlusses, der Lageberichte sowie des Gruppenlageberichts einschlieRlich
des erlduternden Berichts zu den Angaben nach § 289a Absatz 1, § 315a
Absatz 1 des Handelsgesetzbuches jeweils zum 31. Dezember 2025 der
BREMER LAGERHAUS-GESELLSCHAFT -Aktiengesellschaft von 1877- und der BLG
LOGISTICS sowie des Berichts des Aufsichtsrats fiir das Geschéftsjahr 2025

2. Beschlussfassung tber die Verwendung des Bilanzgewinns fur das Geschafts-
jahr 2025

3. Beschlussfassung tber die Entlastung der Mitglieder des Vorstands fur das
Geschéftsjahr 2025

4. Beschlussfassung tber die Entlastung der Mitglieder des Aufsichtsrats fiir das
Geschaftsjahr 2025

. Beschlussfassung tber die Wahl des Prifers flr den Jahresabschluss, den
Abschluss nach 8 315e HGB, den Gruppenabschluss sowie Wahl des Prifers
fur die Nachhaltigkeitsberichtserstattung fur das Geschéftsjahr 2026

6. Beschlussfassung tber die Billigung des Vergltungsberichts

w

MITGLIEDSANTRAG

Der vollstandige Wortlaut der Einberufung mit den Beschlussvorschlagen und Teil-
nahmebedingungen sowie weiteren Informationen wurde im Bundesanzeiger ver-
offentlicht. Die Einberufung kann nebst weiteren Unterlagen auf der Internetseite
unter https://www.blg-logistics.com/investoren im Bereich ,,Hauptversammlung”

eingesehen werden.

Die DSW ist Mitglied von Bremen, im April 2026
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Warum das

Altersvorsorge-Depot nur
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eine halbe Losung ist

Ein Kommentar von Marc Tiingler, Hauptgeschdftsfiihrer der DSW

Ich wiinsche mir mehr volkswirtschaftlichen Mut statt zu
viel Angst vor Risiken; auch bei der Altersvorsorge. Das Al-
tersvorsorge-Depot ist beschlossene Sache - ein richtiger
und wichtiger Schritt, den wir als DSW seit Langem gefor-
dert haben.

Aber: Ist das Modell in der aktuellen Ausgestaltung wirklich
zu Ende gedacht?

Das Depot ermdglicht es Buirgern, selbstbestimmt zu inves-
tieren und vorzusorgen. Doch ein Grofteil des Kapitals durf-
te in weltweit gestreute ETFs flie3en. Das ist individuell be-
trachtet rational, starkt aber vor allem internationale Markte,
nicht unsere eigene Innovationskraft, schafft keine Arbeits-
platze hierzulande und sichert nicht unsere Zukunft. Volks-
wirtschaftlich vergeben wir damit eine sehr grof3e Chance.

Genau hier setzt mein Appell an: Wir brauchen nicht nur
eine bessere private Altersvorsorge, sondern auch mehr
wirtschaftlichen Mut. Das Kapital der Burger sollte moglichst
(auch) in Deutschland wirken - in Unternehmen, fUr Innova-
tionen und mehr Arbeitsplatze. In seiner jetzigen Form ver-
fehlt das Altersvorsorge-Depot diese Wirkung jedoch.

Gerade angesichts der wirtschaftlichen Lage in Deutsch-
land und Europa gilt: Ohne ausreichendes Kapital wird

sich die Perspektive nicht nachhaltig verbessern. Deshalb
sollten wir das Altersvorsorge-Depot so weiterentwickeln,
dass es zwei Ziele verbindet:

1. die individuelle Vorsorge starken

2. und gleichzeitig Investitionen in den hiesigen Standort
ermoglichen

Das ware ein echter Fortschritt und das fur Anleger sowie
far unsere Volkswirtschaft.

Schon heute haben Small- und Mid-Caps erheblich damit
zu kampfen, am Kapitalmarkt wahrgenommen zu werden
und Kapital einzusammeln. Das wird sich in Zukunft wohl
leider nochmals verscharfen. Und das auch deshalb, weil
Einzelaktien aus dem Altersvorsorge-Depot verbannt wur-
den. Klumpenrisiken hatte man aber einfach durch eine
vorgegebene Maximalquote fur Einzeltitel (z. B. 5 oder 10
Prozent) und damit eine zwingende Diversifikation im De-
pot verhindern kénnen.

Das eine zu tun, ohne das andere zu lassen; das ware aus
meiner Sicht ein hochst erstrebenswertes Ziel und eine
grofRe Chance fur mehr Arbeitsplatze und mehr Wohlstand
hierzulande.

Die DSW ist Mitglied von
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Veranstaltungen

AKTIEN- UND ANLEGERFOREN

Im Rahmen unserer kostenfreien und fiir jedermann zugangli-
chen Aktien- und Anlegerforen prasentieren sich deutsche und
internationale Publikumsgesellschaften. So kénnen sich auch Pri-
vatanleger aus Quellen informieren, die sonst nur institutionellen
Investoren und Analysten er6ffnet sind - so zum Beispiel der un-
mittelbaren Diskussion mit dem Management.

Datum Uhrzeit Oort Teilnehmende Unternehmen

8" .
01.06.2026 18:30 Uhr Koln @ ,)-., (F.rapor! Cd-avonpex

02.06.2026 18:30 Uhr Dusseldorf e-0n @evonk

Leiebing Beyad Ehevistry

08.06.2026 18:30 Uhr Essen FIXTRON & Lufthansa

09.06.2026 18:30 Uhr Frankfurt arenke w

11.06.2026 18:30 Uhr Bremen vonoviAa Ttalanx.

Uber 4 seminare@dsw-info.de konnen Sie sich fiir die Anleger-
foren anmelden. Infos zu weiteren Terminen erhalten Sie auch
Uber unseren < Infoservice.

Die DSW ist Mitglied von DS\X}
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Ein ,,Plan B" fur die
Schuldengeneration

Wir leben in einem Land, das sich einer gewaltigen 6konomischen lllusion hingibt. Wenn
in Deutschland Uber Staatsverschuldung gesprochen wird, blickt die Politik meist nur auf
die offiziell ausgewiesenen Zahlen. Rechnen wir jedoch die implizite Verschuldung hinzu,
klafft eine gigantische Nachhaltigkeitslicke von 454 Prozent der Wirtschaftsleistung. In ab-
soluten Zahlen entspricht das einem unsichtbaren Schuldenberg von rund 19,5 Billionen
Euro - immerhin 50 Prozent der Staatsschulden der USA.

Die Zeche fUr diesen Blindflug zahlt unsere Jugend - die ,Generation Debts". Sie haftet
far die Schulden und ungedeckten Schecks der Boomer-Generation. Der politisch viel be-
schworene Generationenvertrag ist dabei in Wahrheit kein Vertrag, sondern ein staatlich
organisiertes Umlagesystem, das nicht funktioniert. Immer weniger Erwerbstatige mussen
far immer mehr Rentner aufkommen. Das Ergebnis ist schon heute klar: Eine gesetzliche
Durchschnittsrente, die in vielen Fallen kaum Uber dem Niveau der Sozialhilfe im Alter liegt.

Parallel dazu explodieren die expliziten Schulden des Bundes. Musste der Finanzminister
im Jahr 2021 noch vergleichsweise moderate 3,9 Milliarden Euro an Zinsen aufbringen,
werden diese Ausgaben bis 2029 voraussichtlich auf 66,5 Milliarden Euro steigen. Das ent-
spricht einem Anstieg um mehr als 1600 Prozent innerhalb von weniger als einem Jahr-
zehnt. Der Bundesrechnungshof warnt bereits, dass kinftig ein erheblicher Teil der Aus-
gaben des Bundes nur noch durch neue Schulden finanziert werden kann. Gleichzeitig
werden Sonderschulden fur die marode Infrastruktur zweckentfremdet, um den Konsum
des Staates weiter zu bedienen.

9
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Rechnen wir jedoch die implizite

Verschuldung hinzu, klafft eine
gigantische Nachhaltigkeits-
liicke von 454 Prozent der Wirt-
schaftsleistung.

od L

qTr

Der Bundesrechnungshof warnt
bereits, dass kiinftig ein erheb-
licher Teil der Ausgaben des
Bundes nur noch durch neue
Schulden finanziert werden

kann.

Die DSW ist Mitglied von

[0 BETTER FINANCE

www.wertpapier.de

DSW A&

Die Anlegerschiitzer


https://www.wertpapier.de
https://betterfinance.eu
https://www.dsw-info.de

DAS WERTPAPIER Mai 2026

Ein simples ,Weiter so” fuhrt unter diesen Bedingungen
unweigerlich in eine Sackgasse. Wir brauchen deshalb ei-
nen echten Paradigmenwechsel - einen tragfahigen ,Plan
B fur die Generation Debts. Dieser Plan ruht auf drei zen-
tralen Saulen:

Erstens: Die Aktienkultur starken. Der Aktionar ist nicht
das kapitalistische Feindbild, sondern der wichtigste Ak-
teur einer funktionierenden Marktwirtschaft. Er stellt als
Miteigentimer Risikokapital zur Verfigung und schafft
damit die Basis fur Innovation, Arbeitsplatze und Wohl-
stand. Um eine echte Eigenttimerkultur in Deutschland zu
etablieren, missen wir die Rechte der Aktionare drastisch
starken, etwa durch verbesserte kollektive Rechtsschutz-
moglichkeiten und direkte AuBenhaftungsanspriche
gegen Organmitglieder bei Fehlentscheidungen. Solange
groBe Schadenersatzverfahren fur betroffene Aktionare
Jahrzehnte dauern, wird die Attraktivitat der Anlageform
Aktie erheblich belastet (Telekom, Volkswagen, Wirecard).
Eine Verkurzung der Verfahrensdauer, Beweiserleichte-
rungen durch Beweislastumkehr an der passenden Stelle
und eine Erleichterung der vergleichsweisen Streitbeile-
gung fur alle Betroffenen durch Allgemeinverbindlicherkla-
rung seitens spezialisierter Spruchkérper waren Schritte in
die richtige Richtung. Auch Inhaber von Investmentfonds
und ETFs sollten Uber digitale Abstimmungen ein Mitspra-
cherecht bei den Anlagerichtlinien ihrer Fonds erhalten.
Flankiert werden muss dies durch ein steuerliches Umfeld,

10
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das den Vermdgensaufbau belohnt: Kursgewinne aus Ak-
tien und ETFs, die aus bereits versteuertem Einkommen
bespart wurden, mussen nach einer Haltefrist von einem
Jahr steuerfrei gestellt werden. Sozialabgaben auf Kapital-
ertrage waren dagegen reines Gift fur die Aktienkultur.

Zweitens: Regulierung vereinfachen. Deutschlands Ka-
pitalmarkt ist im internationalen Vergleich dramatisch
unterentwickelt. Wahrend in den USA Uber 70 Prozent der
Unternehmensfinanzierungen tber den dynamischen Ka-
pitalmarkt laufen, sind es hierzulande klagliche 20 Prozent.
Wir leiden unter einer massiven europaischen Fragmentie-
rung mit rund 500 verschiedenen Handelsplatzen, was zu
einer vollig zersplitterten Liquiditat fuhrt. Wir bendtigen
dringend eine echte europaische Kapitalmarktunion mit
einer zentralen europdischen Bérse, um im globalen Wett-
bewerb zu bestehen. Zur européischen Kapitalmarktunion
gehort dann allerdings auch die Moglichkeit der grenz-
Uberschreitenden Fusion grol3er Adressen der Finanzin-
dustrie. Denn nur so werden europaische Banken in der
Lage sein, mit den ungleich groReren amerikanischen
und asiatischen Instituten mitzuhalten. Gleichzeitig mus-
sen auf nationaler Ebene veraltete Regelungen Uberpruft
und modernisiert werden. Ein Beispiel ist die sogenannte
~Mundelsicherheit”, die renditestarkere Anlagen faktisch
ausschliel3t und damit langfristig reale Vermdgensverluste
beglinstigt. Solche Regelungen sollten durch zeitgemaRe
Diversifikationsansatze ersetzt werden.

Die DSW ist Mitglied von
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Drittens: Freiheit fir die Rente. Das bestehende Umlage- kommen. Er braucht den Mut zur Veranderung - und den
system ist heute schon nicht tragfahig, kiinftig erst recht Druck einer Generation, die sich nicht langer mit leeren
nicht. Deshalb braucht es mehr individuelle Wahlfreiheit Versprechen abspeisen lasst. Die Generation Debts muss
und kapitalgedeckte Elemente. Eine Opt-out-Option wirde ihre Stimme erheben, Reformen einfordern und Verant-
es Burgern ermoglichen, ihre Beitrage eigenverantwort- wortung fur die eigene Zukunft ibernehmen. Ein ,Plan B*
lich in breit diversifizierte Anlagen wie ETFs zu investieren. ist keine Option mehr, sondern eine Notwendigkeit. Jetzt
Fir all jene, die nicht komplett aussteigen wollen, mussen ist die Zeit, ihn einzufordern und umzusetzen.

wir zumindest das erfolgreiche schwedische Modell kopie-
ren. Das bedeutet: Der Beitragssatz zur gesetzlichen Rente

wird um 2,5 Prozentpunkte gesenkt, und exakt dieses Geld Klaus Nieding ist Rechtsanwalt, Fachanwalt fiir
flieRt obligatorisch in einen ETF eigener Wahl oder in einen Bank- und Kapitalmarktrecht und Vizeprdésident der
staatlichen Standardfonds. Parallel dazu muss der Bund in DSW Deutsche Schutzvereinigung fir Wertpapier-
einen echten Staatsfonds nach Vorbild des norwegischen besitz, Frank Schaffler ist ehemaliger Bundes-
Pensionsfonds oder des deutschen KENFO investieren, um tagsabgeordneter und Geschdftsfiihrer der Berliner
langfristig die demografischen Lasten des Restsystems ab- Denkfabrik Prometheus. Der ,Plan B“ von Nieding
zufedern. und Schdffler ist Teil des Buches ,Generation Debts

- Die Generation, die alles bezahlen muss” von Frank
Notwendig ist ein grundlegender Kurswechsel hin zu mehr Schdffler, das gerade im Langen Mtiller Verlag er-

Eigenverantwortung, Kapitaldeckung und marktwirtschaft- schienen ist.
licher Vernunft. Doch dieser Wandel wird nicht von selbst

HARTMANN
+

Gesundheit
weiterdenken.

HARTMANN steht seit Uber 200 Jahren flr
medizinische Kompetenz. Unser Ziel ist es,

ein starker Partner im Gesundheitswesen zu
sein. Daflir entwickeln wir Losungen, die das
Leben von Menschen verbessern und den Alltag
medizinischer Fachkrafte einfacher, sicherer
und effizienter machen.

In unseren Kernsegmenten Wundversorgung,
Inkontinenz- und Infektionsmanagement bieten
wir Produkte mit echtem Mehrwert. Rund 10.000
Mitarbeitende in 36 Landern arbeiten taglich
daran, Gesundheit gemeinsam weiterzudenken.

HARTMANN. Hilft. Pflegt. Schiitzt.
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Telekommunikationsbranche
als defensive Anlage

Chatten, Streamen und Musik héren - das Handy ist zum Alltagsbegleiter geworden.
Davon profitiert auch die Telekommunikationsbranche, die mit Flatrates ein fiir stetige
Einnahmen sorgendes Preismodell anbietet. Fiir Anleger macht das die Telekommuni-
kationsbranche zu einem defensiven Investment.

Wer in ,friheren” Zeiten sicher an der Borse investieren wollte, setzte vor allem auf die
Nahrungsmittel- und die Pharmabranche. Beide Sektoren gelten als defensiv und krisen-
sicher - denn egal ob das Wirtschaftswachstum boomt oder stockt, essen, trinken und bei
Krankheit behandelt werden mochten alle Menschen zu jeder Zeit.

Daran hat sich bis heute nicht viel geandert, doch es sind neue Branchen hinzugekommen,
fur die die Kriterien ,defensiv’ und ,krisensicher” auch gelten, etwa die Telekommunika-

tionsbranche. Denn es wird nicht nur gegessen, getrunken und ,geheilt”, es wird auch viel od b

telefoniert, gechattet, ,gezockt” und per Streaming ferngeschaut. Dazu reicht ein kurzer qTrF

Blick auf die StralRe. Kaum ein Passant, der nicht mit seinem Handy hantiert. Das mobile Denn es wird nicht nur geges-
Telefon ist mehr als nur ein Begleiter, es ist das ultimative Kommunikations- und Informa- sen, getrunken und ,geheilt”,
tionsmittel. es wird auch viel telefoniert,

gechattet, ,gezockt” und per

Streaming ferngeschaut.

I KUNSTLICHE INTELLIGENZ VERLANGERT HANDYNUTZUNG

Die durchschnittliche tagliche Handynutzung in Deutschland liegt bei 3,5 bis vier Stunden,
sagen Studien. Wobei es hier groRe Unterschiede gibt. Gerade bei Jugendlichen kann die
Nutzungsdauer deutlich Uber dem Durchschnitt liegen. Laut einer Erhebung der OECD
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kommen 15-Jahrige in Deutschland bereits auf 48 Stunden wdchentlich, also fast sieben
Stunden am Tag. Hauptaktivitaten sind Chatten und Videotelefonie (etwa Uber Whats-
App), soziale Netzwerke (zum Beispiel Instagram und Snapchat), Videos schauen (etwa
auf TikTok und YouTube), Musik héren und Gaming. Dabei hat die Handynutzung seit
dem Durchbruch der Kinstlichen Intelligenz noch einmal einen kraftigen Schub bekom-
men. Denn durch die KI wurde die ,Arbeit” am Handy quasi optimiert und rationalisiert.
KI-Handys nutzen kunstliche Intelligenz, um zum Beispiel Texte zusammenzufassen und
zu Ubersetzen.

I DATENVOLUMEN STEIGT RASANT

Und so wundert es nicht, dass das Datenvolumen, das bei all diesen Aktivitdten entsteht,
rasant steigt. FUr das zurlckliegende Jahr hat zum Beispiel die Deutsche Telekom ein
verbrauchtes Datenvolumen ihrer Kunden von funf Milliarden Gigabyte gemeldet, was
einem Anstieg von 30 Prozent gegeniiber dem Vorjahr entspricht. Ahnlich der Datenver-
brauch bei Vodafone Deutschland, der einen Datentransfer von 4,1 Milliarden Gigabyte
bekanntgab, was gegenlUber 2024 einem Zuwachs von 32 Prozent bedeutet. Allein an
Silvester 2025 wurde in einer Nacht in den Netzen der Deutschen Telekom, von Vodafone
und O2 ein Datenvolumen von elf Millionen Gigabyte von A nach B transportiert.

I FLATRATES SORGEN FUR KONSTANT STEIGENDE EINNAHMEN

Vom regen Austausch der Kunden profitieren naturlich die Telekommunikationsanbieter.
Seit Jahren verzeichnen sie fast konstant steigende Umsatze. Neben dem wachsenden
Datenvolumen ist es vor allem das Preismodell der Flatrates, das fur Stetigkeit sorgt.
Denn die Nutzer zahlen nicht mehr pro Minute oder pro Anruf, sondern einen festen Be-
trag im Monat oder Jahr. Daflr kdnnen sie Uber eine bestimmte Menge an Daten frei ver-
flgen. Ist das Datenvolumen aufgebraucht, fallen entweder ExtragebUhren an oder der
Kunde muss in eine andere hohere Flatrate wechseln. Durch dieses Preismodell kénnen
Telekommunikationsanbieter mittlerweile sehr sicher planen und Einnahmen erzielen.
Was fraher haufig gréBeren Schwankungen unterlag, wird nun zu einer Konstanten. Flat-
rates machen aus volumenabhangigen und damit schwankungsanfalligen Einnahmen ein
stabiles und planbares Einkommen.

I TELEKOMMUNIKATIONSBRANCHE UNTER WETTBEWERBSDRUCK

Das macht die Telekommunikationsbranche heute zu einem defensiven Sektor am Akti-
enmarkt, wie die Nahrungsmittel- und Pharmabranche. Was Hunger, Durst und Gesund-
heit fur Planbarkeit der Einnahmen bei diesen Branchen sorgt, das machen Flatrates bei
der Telekommunikation.
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Dabei hat die Handynutzung
seit dem Durchbruch der Kiinst-
lichen Intelligenz noch einmal
einen krdftigen Schub bekom-

men.

od L

qTr
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Doch die Telekommunikationsbranche steht auch unter Druck. Wie in den anderen beiden
Branchen tobt auch bei der Telekommunikation ein harter Wettbewerb, der Preisdruck er-
zeugt und zu standiger Innovation ankurbelt. Wer da nicht mithalt, kann schnell aus dem
Markt gedrangt werden. Dabei ist die Nutzung des Handys nur eine Facette. Ebenso wichtig
ist das auf die heimischen vier Wande ausgerichtete Breitbandangebot, das einen hohen
Datentransfer gewahrleistet und so das Streamen von Filmen auf dem Fernseher im Wohn-

zimmer ermoglicht. od L
qTr
Zeugnis flr den harten Wettbewerb sind die zahlreichen Ubernahmen und Fusionen, die Zeugnis fiir den harten Wett-
die Telekommunikationsbranche immer wieder durcheinanderwirbeln. In diesem Jahr bewerb sind die zahlreichen
kénnte es zum Beispiel zu einer vollstandigen Fusion der Deutschen Telekom mit der US- Ubernahmen und Fusionen, die
Tochter T-Mobil kommen. Die Fusion wirde gemessen an der Marktkapitalisierung den die Telekommunikationsbran-
weltweit grofiten Telekommunikationsanbieter schaffen. che immer wieder durcheinan-
derwirbeln.

I ETFS UND AKTIEN FUR ANLEGER

Um in die Telekommunikationsbranche zu investieren, kénnen interessierte Anleger unter
anderem auf verschiedene ETFs zurtickgreifen, etwa den iShares MSCI Global Telecommu-
nication Services ETF (ISIN IEOO0ESQWOID3), der den MSCI ACWI Telecommunication Ser-
vices Screened 35/20 Capped Index nachbildet. Der Index bietet Zugang zum weltweiten
Kommunikationssektor. Das Gewicht des grof3ten Unternehmens im Index ist dabei auf 35
Prozent begrenzt, das Gewicht aller weiteren Unternehmen auf 20 Prozent. Die grofiten
Einzelpositionen sind derzeit Verizon und AT&T aus den USA, und die Deutsche Telekom.
Alternativ bieten sich auch Investitionen in einzelne Aktien da; damit einher geht aber nicht
nur die Aussicht auf eine vergleichsweise hdhere Rendite, auch das Risiko steigt an.

Umfrage zu digitalen Geschaftsberichten

Im Rahmen einer Masterarbeit an der University of Applied Science St. Polten wird aktuell eine Um-
frage zur digitalen Unternehmensberichterstattung und zur Ansprache von Privatinvestor*innen
durchgefuhrt.

Ziel ist es, besser zu verstehen, wie private Investor*innen digitale Geschaftsberichte wahrnehmen
und welche Inhalte und Darstellungsformen ihr Vertrauen und ihre Investitionsmotivation beein-
flussen. Die Ergebnisse sollen Unternehmen dabei unterstutzen, ihre Kommunikation besser auf
diese wichtige Zielgruppe abzustimmen.

Die Teilnahme richtet sich an Privatinvestor*innen und dauert etwa 5-7 Minuten. Die Befragung
erfolgt anonym und dient ausschlie3lich wissenschaftlichen Zwecken.

Sie konnen 4hier an der Umfrage teilnehmen.

Wir ersuchen Sie herzlich, diese Forschungsarbeit durch lhre Teilnahme zu unterstutzen!
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Erholung trotz
Konjunkturflaute

Von Dr. Markus C. Zschaber

Das Umfeld fiir die deutschen Maschinen- und Anlagenbauer war lange Zeit schwie-
rig und bleibt wohl auch kiinftig herausfordernd. Auf der anderen Seite gibt es aber
auch nicht zu unterschatzende Zeichen fiir eine Erholung. Zudem ist die Branche at-
traktiv an der Borse bewertet.

Kann sich der heimische Maschinen- und Anlagenbau einer drohenden Konjunkturflaute od L

entziehen? Die Antwort ist umstritten. Negativ fallt auf, dass die Branche zu Jahresan- qTrF

fang unter einem Nachfragerickgang litt. Im Februar etwa sank der Auftragseingang Im Februar etwa sank der Auf-
real um zwolf Prozent im Vergleich zum Vorjahr. Und auch in den nachfolgenden Mo- tragseingang real um zwélf Pro-
naten kénnte es duster aussehen. Im Marz griffen Israel und die USA den Iran an und zent im Vergleich zum Vorjahr.

I6sten damit einen Preissprung bei Ol aus. Das wird sich kaum positiv auf den Auftrags-
eingang des deutschen Maschinen- und Anlagenbaus auswirken.
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I NEARSHORING STATT OFFSHORING

od bk
Grund zur Panik besteht nun aber sicherlich nicht. Schlie3lich signalisieren einige Fakto- qTr
ren schon fur das laufende Jahr eine Erholung. Am Ende des Jahres kénnte also durch- Grund zur Panik besteht nun
aus ein kleines Plus beim Auftragseingang im Vergleich zum Vorjahr stehen. Griinde fur aber sicherlich nicht.
den Optimismus gibt es mehrere.
Sowird unter anderem auf den Nearshoring-Trend verwiesen. Darunter versteht man das od L
Bemuhen der Industrie, Herstellungsprozesse aus dem ,fernen” Ausland nach Deutsch- qTr
land, oder zumindest in europdische Nachbarstaaten, zurtickzuholen. Nearshoring ist So wird unter anderem auf den
vor allem eine Reaktion auf die gestiegenen globalen Unsicherheiten. Pandemien, Kriege Nearshoring-Trend verwiesen.
und eine stockende Globalisierung haben den jahrzehntelangen Prozess des Offshoring
zwar nicht vollig beendet, aber doch zumindest dazu geflhrt, dass sich einige Unterneh-
men vermehrt Gedanken zum Nearshoring
machen. Die Liefersicherheit, lange Zeit kein
Thema in heimischen Vorstandsetagen, ist d b
auf einmal zu einem Argument geworden, in qTr

Deutschland oder im nahen Umfeld zu pro-
duzieren, auch wenn dies dann unter Um-
standen teurer wird.

INFRASTRUKTURAUSGABEN
UNTERSTUTZEN MASCHINEN-
UND ANLAGENBAUER

Zudem koénnte das von der deutschen Bun-
desregierung verabschiedete Sonderver-
mogen ,Infrastruktur und Klimaneutrali-
tat” eine wichtige Rolle fur den heimischen
Maschinen- und Anlagenbau spielen. Es er-
moglicht Gber zwdlf Jahre zusatzliche Inves-
titionen neben dem Kernhaushalt, um den
Sanierungsstau in Verkehr, Digitalisierung
und Wohnungsbau zu beheben. Wie effek-
tiv das zusatzliche Geld eingesetzt wird, ist
offen, dennoch kann es den Maschinen-
und Anlagenbau ankurbeln. Denn fir den
Ausbau der Infrastruktur werden nun mal
Maschinen und Anlagen benétigt. So lagen
etwa bei der deutschen Baumaschinebran-
che die Bestellungen zum Jahresende 2025
um 18 Prozent Uber dem Vorjahr. Projekte
werden also wieder angestof3en, vor allem
im offentlichen Bau.
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VOLLE AUFTRAGSBUCHER
DANK STEIGENDER
VERTEIDIGUNGSAUSGABEN

Last, but not least: Der starke Auftragseingang im Bereich
der Rustung spricht ebenfalls fur eine Erholung beim hei-
mischen Maschinen- und Anlagenbau. Spezialisierte Unter-
nehmen verzeichnen volle Auftragsbicher. Auch bislang
zivile Maschinen- und Anlagenbauer schwenken um oder
setzen zumindest in Teilbereichen auf Wehrtechnik. So
etwa auch die deutschen Werften. Diese berichten von
Auslastungen bis weit in die 2030er-Jahre und daruber
hinaus. Einen solchen Zustand hat es schon lange nicht
mehr gegeben, die deutschen Werften befanden sich seit
Jahrzehnten im Niedergang. Prominente Falle wie das
Aus der Bremer Vulkan 1997 und der MV Werften 2022
stehen dafur sinnbildlich.

Der neue Boom im Bereich der Ristung ist zudem fur
den Maschinen- und Anlagenbau bedeutend, da die
deutsche Wehrtechnik stark mittelstandisch gepragt ist.
Ruckenwind fur den Mittelstand bedeutet unter Umstan-
den auch Ruckenwind fur die Gesamtkonjunktur.

MASCHINEN- UND ANLAGENBAUER
FUR ANLEGER

Nearshoring, Infrastruktur und RUstung - das sind Bei-
spiele dafur, dass sich der deutsche Maschinen- und An-
lagenbau in diesem Jahr erholen kénnte, trotz eines ins-
gesamt schwierigen Umfeldes.

Und wie kdnnen interessierte Anleger an dieser Entwick-
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Zur Person

Die Vermoégensverwaltungsgesellschaft Dr. Markus
C. Zschaber ist seit ihrer Grindung vor mehr als
zwei Jahrzehnten auf das Segment der aktiven

Vermdégensverwaltung spezialisiert und bietet die-
se unabhangig, hochprofessionell und langfristig
orientiert an. Ihr Grinder und Geschaftsfuhrer Dr.
Markus C. Zschaber gilt als einer der erfahrens-
ten und renommiertesten Vermdgensverwalter in
Deutschland und begleitet weiterhin alle Prozesse
im Unternehmen aktiv mit. Weitere Informationen
finden Sie unter < www.zschaber.de.

lung partizipieren? Fur die Branche spricht insbesondere Weg \n den ¥ e Der V.M.Z.
di Teil leich . iedri B t M hi thr “mni..\mewiedeumlei"‘“ Vermﬁgenskompass
ie zum Teil vergleichsweise niedrige Bewertung. Maschi- p—— zeigt Ihnen nicht

nen- und Anlagenbauer galten lange als ,,out”, als wenig nur Fehler, die viele

Anleger immer wieder
machen, sondern
auch den Weg zu
einem nachhaltigen
Vermégensaufbau.

‘ Direkter
kostenloser

Download

interessant. Mit den genannten Trends kénnte sich das
andern, ausgesuchte Aktien zumindest zu einer langeren
Aufholjagd ansetzen.

Bitte beachten Sie auch den 4/ Haftungsausschluss.
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Auch 2026 gilt: Empirie schlagt
[ ]

Bauchgefuhl

Emotionen sind an der Borse selten ein guter Ratgeber.
Ahnlich wie auf einer Sommerrodelbahn gilt es auch bei
der Geldanlage, das eigene Bauchgefihl zu kontrollieren
und stattdessen auf objektive Signale zu vertrauen, um die
Fahrt nicht vorschnell auszubremsen.

Das beigeflgte Bild zeigt meinen jingeren Sohn und mich
auf einer Sommerrodelbahn im Steinwasenpark. Es ist gut
erkennbar, dass wir zu diesem Zeitpunkt zwei véllig unter-
schiedliche Risikowahrnehmungen hatten: Er freute sich
riesig, wahrend ich offensichtlich weniger angenehme Ge-
fuhle durchlebte. Meine Aufgabe als Papa bestand seiner-
zeit darin, ihm ein Maximum an Freude zu ermdglichen -
selbst wenn mein eigener Magen bereits rebellierte - und
die Bremse erst dann zu betatigen, wenn es objektiv er-
forderlich war.

I RENDITE LAUFEN LASSEN

Beim Risikomanagement an den Finanzmarkten verhalt es
sich ganz ahnlich: Wenn man ein Portfolio mit erstklassi-
gen Qualitatsaktien aufgebaut hat, sollte man diese Aktien
arbeiten und Rendite erwirtschaften lassen. Man darf nicht
bereits dann eingreifen oder gar verkaufen, nur weil man
sich subjektiv unwohl mit der Nachrichtenlage fuhlt. Ge-
handelt werden sollte nur, wenn objektiv nachvollziehbare
Daten fur signifikant erhdhte Risiken sprechen.

Die DSW ist Mitglied von
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The Eu ropean Federation of Imvestors and |manm1~:m.m Il\cn
Fédémation Européenne des Epargnants et Usagers des Services
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I EMPIRIE SCHLAGT BAUCHGEFUHL

In den Finanzmarkt-Turbulenzen seit Ausbruch des Kon-
flikts in Nahost zeigt sich einmal mehr: Unsere systema-
tische, bérsentagliche Trendanalyse (Empiria-Matrix) Uber
mehr als 20.000 Aktien hinweg liefert bessere Ergebnisse
als das personliche Bauchgefiihl. Angesichts der dramati-
schen Nachrichtenlage hatte ich im Februar mit weit gro-
Beren Riuckschlagen gerechnet, und auch die kraftige Kurs-
erholung im April kam durchaus Uberraschend.

Die objektiven Marktdaten zeichneten jedoch ein anderes
Bild: In den letzten Marztagen standen unsere Indikatoren
zwar kurz vor einem Absicherungssignal. Doch am 31. Marz
verbesserten sich - entgegen meiner personlichen Erwar-
tung - zunachst die kurzfristigen und eine Woche spater
auch die mittelfristigen Trends. Weil wir uns an diese ob-
jektiven Signale hielten, blieben wir vollstandig investiert
und konnten die Kurserholung im April in vollem Umfang
mitnehmen. Die weitere Marktentwicklung bleibt nattrlich
ungewiss. Datenbasierte Entscheidungen helfen dabei,
sich nicht von kurzfristigen Angsten leiten lassen, sondern
sich strikt regelbasiert an neue Gegebenheiten anpassen.

Haftungsausschluss: Dieser Kommentar wurde nur zu Informationszwe-
cken erstellt. Er ist kein Angebot zum Kauf, Verkauf oder Halten von Wert-

papieren oder sonstigen Anlageinstrumenten.

Daniel Haase war bereits mehrfach Refe-
rent auf DSW-Anlegerforen. Die von ihm
entwickelten regelbasierten Strategien zur
Aktienauswahl und zur Analyse von Markt-
risiken wurden von der Vereinigung Techni-
scher Analysten Deutschlands e.V. in 2009
und 2019 mit VTAD Awards ausgezeichnet.
Seine monatlichen Marktanalysen werden
im Empiria-Brief veroffentlicht.

< www.empiria-fonds.de
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IR-Kontakte

SURTECO GROUP SE ProCredit Holding AG

SURTECO () ProCredit

HOLDINSG

Martin Miller Nadine Frerot

Investor Relations Investor Relations

SURTECO GROUP SE ProCredit Holding AG

Tel. +49 8274 9988-508 Tel. +49 69 951 437 300

E-Mail: ir@surteco.com E-Mail: PCH.ir@procredit-group.com
Web: www.surteco.com Web: www.procredit-holding.com
HOCHTIEF Aktiengesellschaft INDUS Holding AG

HOCHTIEF INDUS

Tobias Loskamp, CFA Bianca Yijin Li
Head of Investor Relations Investor Relations Officer
AlfredstralRe 236 INDUS Holding AG

45133 Essen
Tel.+49 2204 4000-32
Tel. +49 201 824 1870 E-Mail: li@indus.de
E-Mail: investor-relations@hochtief.de Web: www.indus.eu
Web: www.hochtief.de

Die DSW ist Mitglied von
BE"EII ““n“ei www.wertpapier.de DS W l

Bl ,ep e |mm. namts (lug e des Sevices Fiae Die Anlegerschiitzer


https://www.wertpapier.de
https://betterfinance.eu
https://www.dsw-info.de
mailto:ir%40surteco.com?subject=
http://www.surteco.com
mailto:investor-relations%40hochtief.de?subject=
http://www.hochtief.de
http://www.hochtief.de
http://www.surteco.com
mailto:%20PCH.ir%40procredit-group.com?subject=
http://www.procredit-holding.com
http://www.procredit-holding.com
mailto:sanac%40indus.de?subject=
http://www.indus.eu
https://indus.de

DAS WERTPAPIER Mai 2026

IR-Kontakte

20

EDITORIAL AKTUELL LANDESVERBANDE KAPITALMARKT IR-KONTAKTE MITGLIEDSANTRAG

NEMETSCHEK GROUP

Fielmann Group AG

Stefanie Zimmermann
Investor Relations
NEMETSCHEK GROUP

Tel.+49 (0)89 540459-250

Fax: +49 (0)89 540459-444

E-Mail: investorrelations@nemetschek.com
Web: www.nemetschek.com

Q@

fFielmann
group

Nils Scharwéachter
Director Investor Relations
Fuhlsbuttler StralBe 399
22309 Hamburg

Germany

Tel. +49 172 4250348
E-Mail: nils.scharwaechter@fielmann.com
Web: www.fielmann-group.com

Viscom SE SIMONA AG

~_ ___— vision technology SIMOM

Sandra M. Liedtke Eric Schénel

Investor Relations Manager Investor Relations

Viscom SE SIMONA AG

Carl-Buderus-Stral3e 9-15 Teichweg 16

30455 Hannover 55606 Kirn

Tel. +49 511 94996-791 Tel. +49 (0) 67 52 14-383

E-Mail: investor.relations@viscom.de Fax: +49 (0) 67 52 14-738

Web: www.viscom.com E-Mail: ir@simona-group.com
Web: www.simona.de
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Schon Mitglied:
1 947 1 Zentrale und
. 9 Landesverbande
gegriindet
Interessenvertretung
Dachverband auf iiber

der deutschen
Investmentclubs

600

Hauptversammlungen

Mehr als ober 1 00
30 000 Seminare p.a. speziell

Mitglieder fur Anleger
Fallbezogene Arbeitsgemeinschaften, z.B. im Fall Wirecard oder Varta

&

Unabhangige Informationen iiber lhre Anlagen

&

Analyse und kritische Bewertung der Unternehmens-Aktivitdten

&

Kostenlose auBBergerichtliche Erstberatung

&

Unterstiutzung bei der Erstattung von Quellensteuern auf Dividenden

52mal

pro Jahr kostenlos das
Wirtschaftsmagazin
FOCUS-MONEY

Werden Sie jetzt
DSW-Mitglied

Die DSW ist Ihr Ansprechpartner bei allen Fragen rund
um lhre Geldanlagen. Als Mitglied profitieren Sie von
dem gesamten Know-how Deutschlands grof3ter und

Nutzen Sie die Kompetenz von

altester Anlegervereinigung. FOCUS-MONEY

Sie wollen detaillierte Hintergrund-
o . informationen und seriése Anlagetipps?
4 Mltglled werden DSW-Mitglieder erhalten FOCUS-
MONEY, Deutschlands modernes
Wirtschaftsmagazin, kostenlos im
Rahmen der Mitgliedschaft.

Die DSW ist Mitglied von

BETTER FINANCE www.wertpapier.de
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Peter-Mdller-Str. 14

40468 Dusseldorf
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Christiane Holz (DSW e. V.)
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