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Report im Uberblick

Henderson Global Investors ist ein etablierter
Vermogensverwalter, der fir seine weltweiten
Kunden seit Uber 80 Jahren an den internationalen
Aktienmarkten anlegt.

Was ist der Henderson Global Dividend Index?

Der Henderson Global Dividend Index (HGDI) ist eine langfristige Studie der globalen
Dividendentrends — und die erste Untersuchung dieser Art. In den HGDI kann man nicht
investieren wie in den S&P 500 oder den Hang Seng Index. Vielmehr misst der HGDI die
Fortschritte, die globale Unternehmen dabei machen, den Anlegern auf ihr Kapital einen
laufenden Ertrag zu zahlen. Das Jahr 2009 — Indexwert 100 - dient als Basisjahr. Der Index
kann auf US-Dollarbasis nach Regionen, Branchen und Sektoren aufgeteilt werden. So kann
der Leser die Entwicklung der Dividenden problemlos ablesen und beispielsweise die USA, wo
ein GroBteil der globalen Ausschuttungen flieBt, mit kleineren Landern wie den Niederlanden
vergleichen. Unser Report soll dem Leser helfen, die Welt der ertragsorientierten Anlage
besser zu verstehen.



Das Wichtigste in Kirze

Auf den ersten Blick war 2015 fiir ertragsorientierte Aktienanleger ein enttauschendes Jahr. Die ausgewiesenen (unbereinigten)
weltweiten Dividendenzahlungen* fielen um 2,2% auf USD 1,15 Billionen — das entsprach einem Riickgang um USD 26,4 Milliarden. Der
HGDI verzeichnete damit zum ersten Mal in seiner siebenjahrigen Geschichte ein Minus gegentber dem Vorjahr. Am Jahresende stand er
bei 1577**. Ein GroBteil des Riickgangs ist auf die auBergewohnliche Starke des US-Dollars zurlickzufiihren, die den Wert der globalen
Ausschiittungen 2015 um insgesamt USD 104 Milliarden schmélerte. Das zugrunde liegende (um verschiedene Faktoren bereinigte)
Wachstum war dagegen mit +9,9% wesentlich robuster.

Sieht man einmal vom Effekt des starken US-Dollars ab, gibt es mehrere Griinde, optimistisch zu sein. Nordamerika — der Motor des
weltweiten Dividendenwachstums — erreichte einen neuen Héchststand, und auch Europa konnte mit einem erfreulichen zugrunde
liegenden Wachstum aufwarten. Es gab auch ermutigende Anzeichen dafir, dass japanische Unternehmen auf Stimmen von Investoren
und aus der Politik horen und den Dividenden gréBere Bedeutung beimessen. GroBbritannien bildete wegen der starken Konzentration
von Ol- und Bergbauwerten im FTSE 100 die Ausnahme unter den Industrielandern, da diese Titel unter dem Preisverfall im
Rohstoffsektor gelitten haben.

Selbst in den Schwellenlandern sanken die ausgewiesenen Dividenden trotz der Turbulenzen nur um 8,3%, wobei in China zum ersten Mal
Uberhaupt ein niedrigerer Wert als im Vorjahr registriert wurde. Das zugrunde liegende Wachstum fiel mit +12,7% erfreulicher aus.

Ausblick

Das ausgewiesene Dividendenwachstum sollte sich 2016 verbessern, da Wahrungseffekte an Bedeutung verlieren werden und das
zugrunde liegende Wachstum in den meisten Regionen stéarker hervortreten wird. Das globale zugrunde liegende Wachstum diirfte jedoch
niedriger ausfallen, da sich die vollen Auswirkungen niedrigerer Rohstoffpreise und Wachstumsraten in den Schwellenl&dndern bemerkbar
machen werden. Wahrscheinlich wird 2016 infolge der Konzentration von Bergbauwerten im FTSE 100 auch ein weiteres schwieriges
Jahr flr dividendenorientierte Aktienanleger in GroBbritannien.

Ein weiterer dramatischer Anstieg des US-Dollars ist unwahrscheinlich, sodass
in vielen Regionen das zugrunde liegende Wachstum zum Vorschein treten sollte

* Siehe Glossar der Fachbegriffe auf S.15.

** Hierbei handelt es sich um ein statistisches MaB der Veranderungen im Henderson Global Dividend Index.



Zusammenfassung — nach Region

Uberblick

Die weltweiten Dividendenzahlungen fielen 2015 um 2,2% auf USD
1,16 Billionen — das bedeutete einen Riickgang um USD 26,4
Milliarden

= Der HGDI verzeichnete damit zum ersten Mal in seiner
siebenjahrigen Geschichte ein negatives Ergebnis: Er beendete das
Jahr mit einem Stand von 1577, gegeniiber 161,3** zum Ende 2014.

= Darin spiegelte sich der sehr starke US-Dollar wider — Probleme der
Unternehmen waren nicht der Grund. Der Wechselkurs schmalerte
den umgerechneten Wert der weltweiten Dividendenzahlungen so
stark wie noch nie, und zwar um USD 104 Milliarden

= Das 4. Quartal verlief positiver. Die Wechselkurseffekte wurden
schwécher, wodurch die ausgewiesenen Dividenden um 4,6%
stiegen.

= Das zugrunde liegende Wachstum, also der um Sonderdividenden,
Wahrungsbewegungen, Anderungen im Index und zeitliche
Verschiebungen von Ausschittungen bereinigte Wert, erreichte
2015 imposante 9,9%

Nordamerika

= In Nordamerika kletterten die ausgewiesenen Dividendenzahlungen
2015 auf einen neuen Hochststand. Sie stiegen um 12,1% auf USD
440,4 Milliarden - das zugrunde liegende Wachstum betrug 10,2%

= Die Unternehmen in den USA schitteten in den zwdlf Monaten
USD 50 Milliarden mehr aus als 2014 (Anstieg um 14,1% auf USD
405,4 Milliarden), und das 4. Quartal war das achte in Folge, in dem
die Dividendenzahlungen stiegen

= Der HGDI fiir die USA erreichte Ende 2015 einen Stand von
200,0** = mit anderen Worten: Die Ausschittungen haben sich seit
2009 verdoppelt.

= Kanadas schwache Wahrung lieB die ausgewiesenen
Dividendenzahlungen 2015 um 6,7% auf USD 35 Milliarden sinken.
Dem stand ein kraftiges zugrunde liegendes Wachstum von
+10,1% gegentiber

Europa ohne VK

= In Kontinentaleuropa fielen die ausgewiesenen
Dividendenzahlungen um 12,2% auf USD 204,56 Milliarden. Grund
daflr war die scharfe Euro-Abwertung, die das Jahresergebnis um
USD 41,7 Milliarden schmélerte

= Der HGDI fur Kontinentaleuropa stand am Jahresende bei 109,6**
— der niedrigste Wert seit 2013

= Das zugrunde liegende Wachstum war jedoch mit 7,7% ermutigend

= In Frankreich, dem groBten Dividendenzahler in Kontinentaleuropa,
war das zugrunde liegende Wachstum mit nur +0,6% niedriger als
in den Nachbarlandern

= In Deutschland betrug das zugrunde liegende Dividendenwachstum
9,3%, doch die Spitzenposition belegten klar die Niederlande mit
einem zugrunde liegenden Plus von 42,1%

VK

= Das Vereinigte Kénigreich hinkte den anderen Industriestaaten
hinterher. Die ausgewiesenen Dividendenzahlungen fielen um
21,7% auf USD 107,1 Milliarden, was nicht zuletzt auf wesentlich
geringere Sonderdividenden im Berichtsjahr zurlickzufihren war

= Das zugrunde liegende Wachstum war mit 3,7% ebenfalls schwach
im Vergleich zu anderen Industrielandern

= |m Dividendenuniversum des Vereinigten Konigreichs dominieren
eine kleine Zahl von GroBunternehmen, und diese verzeichneten alle
ein geringes oder gar kein Dividendenwachstum

Japan

= In Japan stiegen die ausgewiesenen Dividenden um 5,2% auf USD
51,9 Milliarden — das Land verzeichnete damit das zweithdchste
ausgewiesene Wachstum unter den groBen Industriestaaten

= Allerdings verdeckte die Yen-Abwertung ein noch viel
beeindruckenderes zugrunde liegendes Wachstum von 19,2% - das
war der Spitzenwert unter den gréBten Volkswirtschaften der Welt

= Hohere Ausschittungsquoten hatten maBgeblichen Anteil am
Dividendenwachstum in Japan

Sofern nicht anders angegeben, stammen alle Daten von Henderson Global Investors, Stand 31.12.2015. Der Inhalt dieses Dokuments sollte an keiner

Stelle als Beratung verstanden werden.

Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist keine Garantie fir kiinftige Ergebnisse. Internationale Anlagen sind mit bestimmten Risiken sowie einer
héheren Volatilitat* verbunden als Anlagen, die sich auf das Vereinigte Kénigreich beschranken. Zu diesen Risiken gehéren Wahrungsschwankungen,
wirtschaftliche oder finanzielle Instabilitat, fehlende zeitnahe bzw. zuverlassige Finanzinformationen sowie ungiinstige politische oder rechtliche

Entwicklungen.

Der Wert einer Anlage und die Einkiinfte aus ihr kdnnen steigen oder fallen. Es kann daher sein, dass Sie nicht die gesamte investierte Summe

zurlickerhalten.

* Siehe Glossar der Fachbegriffe auf S.15.

** Hierbei handelt es sich um ein statistisches MaB der Veranderungen im Henderson Global Dividend Index.



Zusammenfassung — nach Region (weiter)

Schwellenlander

= Trotz der Turbulenzen in den Schwellenlandern verringerten sich die
ausgewiesenen Dividendenzahlungen nur um 8,3% auf USD 106,8
Milliarden, bei einem zugrunde liegenden Wachstum von 12,7%

= China, das den groBten Beitrag zu den Ausschittungen dieser
Staaten leistet, verzeichnete zum ersten Mal (iberhaupt einen
Riickgang gegentiber dem Vorjahr

= Drei Viertel der chinesischen Dividendenzahlungen entfallen auf die
Banken des Landes, die trotz des schwierigen Geschaftsumfelds
auf Kiirzungen und Streichungen weitgehend verzichteten

= In Russland fielen die Dividenden um 20,8%. Der scharfe Anstieg
auf Rubelbasis konnte den Absturz der Landeswéhrung nicht
wettmachen

= In Brasilien fielen sowohl die ausgewiesenen als auch die zugrunde
liegenden Dividenden, und Indien verdrangte das Land von seinem
Rang als drittgroBter Dividendenzahler unter den Schwellenlandern

Asiatisch-pazifischer Raum (ohne Japan)

= Das ausgewiesene Dividendenwachstum wurde durch schwéchere
Wechselkurse gebremst. Die jéhrlichen Ausschiittungen fielen um
5,0% auf USD 110,3 Milliarden, bei einem zugrunde liegenden
Wachstum von 14,0%

= Australien verzeichnete einen Rickgang des ausgewiesenen
Dividendenwachstums um 7,6%. Grund dafir war die starke
Abwertung des australischen Dollars. Das zugrunde liegende
Wachstum war dagegen mit 14,8% sehr ermutigend

= In Hongkong fielen die Dividenden um 14,6% auf USD 34,5
Milliarden, was in erster Linie daran lag, dass sich einige groBe
Sonderdividenden nicht wiederholten. Das zugrunde liegende
Wachstum war mit 2,5% ebenfalls schwach

= Taiwan und Stdkorea verzeichneten infolge héherer
Ausschittungsquoten einen kréftigen Anstieg der
Dividendenzahlungen

Branchen und Sektoren

= Der Finanzsektor nimmt bei den weltweit gezahlten Dividenden mit
einem Viertel der Ausschittungen einen besonderen Platz ein; 2015
lagen die Dividendenzahlungen von Finanzunternehmen, vor allem
aus der Schweiz und den USA, deutlich Gber dem globalen
Durchschnitt

« Die Dividenden der Olunternehmen fielen 2015 um 20%. Diese
Entwicklung wurde durch technische Faktoren noch verstarkt — die
meisten der groBten Olkonzerne der Welt hielten an ihren
Ausschittungen fest, wahrend einige kleinere Unternehmen die
Dividenden kiirzten

= Im Bergbausektor war der Riickgang trotz des Verfalls der
Rohstoffpreise relativ bescheiden. Fiir 2016 ist jedoch mit
Kirzungen zu rechnen

= Die héchsten Zuwachse wurden im Technologiesektor (besonders in
Taiwan) und in den Konsumbranchen (vor allem in den USA)
verzeichnet

Ausblick

= Das ausgewiesene Wachstum sollte 2016 hoher ausfallen als 2015,
das zugrunde liegende dagegen niedriger

= Ein weiterer dramatischer Anstieg des US-Dollars ist
unwahrscheinlich, so dass in vielen Regionen das zugrunde liegende
Wachstum zum Vorschein treten sollte

= Schwache Ergebnisse sind flr das Vereinigte Kénigreich und die
Schwellenlander zu erwarten, wobei sich Dividendenkirzungen von
Bergbaukonzernen besonders stark im Vereinigten Kénigreich
auswirken werden

= Wir erwarten fir 2016 Ausschittungen von tiber USD 1,17 Billionen,
was einem Anstieg um 1,6% beziehungsweise einem zugrunde
liegenden Wachstum von 3,3% entsprache

Sofern nicht anders angegeben, stammen alle Daten von Henderson Global Investors, Stand 31.12.2015. Der Inhalt dieses Dokuments sollte an keiner

Stelle als Beratung verstanden werden.

Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist keine Garantie fir kiinftige Ergebnisse. Internationale Anlagen sind mit bestimmten Risiken sowie einer
hoheren Volatilitdt* verbunden als Anlagen, die sich auf das Vereinigte Kénigreich beschranken. Zu diesen Risiken gehéren Wéahrungsschwankungen,
wirtschaftliche oder finanzielle Instabilitat, fehlende zeitnahe bzw. zuverlassige Finanzinformationen sowie ungiinstige politische oder rechtliche

Entwicklungen.

Der Wert einer Anlage und die Einkiinfte aus ihr kdnnen steigen oder fallen. Es kann daher sein, dass Sie nicht die gesamte investierte Summe

zurlickerhalten.
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Zum ersten Mal in der Geschichte des HGDI fallen
die weltweiten Dividendenzahlungen, doch der
starke Dollaranstieg verdeckt Zuwachse in allen
Regionen

Ausschuttungen pro Quartal Die weltweiten Dividendenzahlungen fielen 2015 um 2,2% auf USD 1,15
2009-2015 Billionen, wie von uns fast genau vorhergesagt. Der Riickgang um USD
26,4 Milliarden bedeutete das erste Minus in der siebenjahrigen

o} Geschichte des Henderson Global Dividend Index, doch darin spiegelten
sich in erster Linie die ungewdhnlich starken Schwankungen an den
Devisenmérkten wider — Probleme der Unternehmen waren nicht der
Grund (siehe unten: Zugrunde liegendes und ausgewiesenes Wachstum).
Der US-Dollar stieg im Jahresverlauf gegeniiber den meisten anderen
Wahrungen. Die einzigen Ausnahmen bildeten Wahrungen mit fester
Dollarbindung.

04
21%

Der HGDI notierte Ende 2015 bei 1577, verglichen mit 161,3 ein Jahr
zuvor. Seinen tiefsten Stand erreichte er im Juli, bevor er in der zweiten
Jahreshalfte wieder leicht zulegte — da die Auswirkungen der
Wahrungsbewegungen schwécher geworden waren, konnte das
zugrunde liegende Wachstum auf Lander- und Unternehmensebene
starker zu Tage treten. Das Jahr endete mit freundlicher Tendenz, was
vor allem den sehr hohen Ausschittungen von Unternehmen in Russland
und Kolumbien zu verdanken war. Diese bewiesen einmal mehr, wie
unberechenbar sie sein kénnen. Die ausgewiesenen Dividenden stiegen
im 4. Quartal gegentber dem Vorjahr um 4,6% auf USD 230,0 Milliarden
- der stérkste Anstieg seit Ende 2014,

Q3
25%

Im Gesamtjahr 2015 betrug das zugrunde liegende Wachstum, also der
um Sonderdividenden, Wahrungsbewegungen, Anderungen im Index und
zeitliche Verschiebungen von Ausschittungen bereinigte Wert,
imposante 9,9%. Das war deutlich mehr als im Jahr 2014, in dem sich
Anleger Uber ein beeindruckendes zugrunde liegendes Wachstum von
8,8% freuen konnten. Im 4. Quartal 2015 betrug das zugrunde liegende
Wachstum 12,1%.

Globale Dividenden in Mrd. USD

Veréander- Veréander- Veréander- Verander- Veréander- Verander-

2010 ungin % 2011 ungin % 2012 ungin % 2013 ungin% 2014 ungin % 2015 ungin %

Schwellenlénder 82.2 35.3% 106.9 30.1% 116.1 8.6% 1302 12.1% 116.6 -10.5% 106.8 -8.3%
Europa ohne VK 1778 -4.7% 222.8 25.3% 196.4 -11.9% 204.7 42% 2328 138% 2045 -12.2%
Japan 404 12.0% 495 22.3% 51.3 3.8% 46.4 -9.6% 493 6.3% 51.9 5.2%
Nordamerika 2256.3 -0.7% 264.8 17.6% 3379 276% 3421 12% 3929 148% 4404 12.1%
Asien-Pazifik ohne Japan 876 39.2% 1076 22.8% 106.0 -1.4% 112.3 5.9% 116.0 3.3% 1103 -5.0%
Vereinigtes Kénigreich (VK) 771 4.0% 884 14.8% 101.9 15.2% 103.1 1.2% 136.7 32.6% 107.1 -21.7%
GESAMT 690.4 6.6%  840.0 21.7%  909.6 83% 9388 32% 10443 11.2% 1,020.9 -2.2%
AuBerhalb der Top 1.200 877 6.6% 106.6 21.7% 116.6 8.3% 119.2 3.2% 132.6 11.2% 129.6 -2.2%

GESAMTSUMME / 21.7% 8.3% 1,176.9 11.2%

Sofern nicht anders angegeben, stammen alle Daten von Henderson Global Investors, Stand 31.12.2015. Der Inhalt dieses Dokuments sollte an keiner
Stelle als Beratung verstanden werden.
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Zum ersten Mal in der Geschichte des HGDI
fallen die weltweiten Dividendenzahlungen, doch
der starke Dollaranstieg verdeckt Zuwachse in
allen Regionen (weiter)

HGDI Wachstum pro Quartal im Vorjahresvergleich
o — globale Gesamtdividenden
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Sofern nicht anders angegeben, stammen alle Daten von Henderson Global Investors, Stand 31.12.2015. Der Inhalt dieses Dokuments sollte an keiner
Stelle als Beratung verstanden werden.

* Dies ist eine Vorhersage fiir 2016.
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Zugrunde liegendes und ausgewiesenes

Wachstum

Die Differenz zwischen zugrunde liegendem
und ausgewiesenem Wachstum war 2015 mit
12,1 Prozentpunkten besonders groB. Auf
lange Sicht heben sich Wechselkurseffekte
tendenziell gegenseitig auf, doch 2015 waren
sie wegen des auBerordentlich starken
US-Dollars ungewohnlich stark. Der
Dollaranstieg schmélerte das ausgewiesene
Wachstum flr das Gesamtjahr um 9
Prozentpunkte beziehungsweise USD 104
Milliarden. Dieser Betrag, der hochste seit
Bestehen des Index, war um ein Zehnfaches
héher als 2014.

Am starksten waren die Auswirkungen des
Dollaranstiegs in Europa, wo die
Geldmengenlockerung zu einer scharfen
Abwertung des Euros und anderer
Wahrungen flihrte. AuBerhalb Europas war
der Effekt (gemessen an der Hohe der
Dividendenzahlungen) in Russland, Brasilien
und Australien am gréBten. Die Wahrungen

dieser Staaten fielen parallel zu den

Rohstoffpreisen, von denen die Exporterlése

abhangig sind. Bis zum Jahresende
schwéchte sich der Effekt ab, da die
Wechselkursschwankungen deutlich
abnahmen. Im 4. Quartal verringerten

Wechselkurseffekte das Dividendenwachstum
nur um 6 Prozentpunkte, verglichen mit 13

Prozentpunkten im 2. Quartal.

Geringere Sonderdividenden im Vergleich zu

2014 schmélerten das ausgewiesene
Wachstum im Jahr 2015 um zwei

Prozentpunkte; im 4. Quartal waren es noch

etwas mehr.

Veranderungen in der Liste der Unternehmen,
die zusammen die globalen ,Top 1.200"

bilden, verringerten das ausgewiesene
Dividendenwachstum 2015 um einen

Prozentpunkt, hatten jedoch im 4. Quartal

keinen Effekt. Anderungen der Index-

Zusammensetzung flihrten zu niedrigeren
Ausschittungen in allen Regionen mit
Ausnahme Japans und Nordamerikas.

Zeitliche Effekte ergeben sich, wenn ein
Unternehmen eine Ausschittung von einem
Quartal auf ein anderes verschiebt. Uber ein
volles Jahr haben sie aber nur wenig oder gar
keinen Einfluss auf den Index. In einem
einzelnen Quartal oder einer einzelnen
Region kann der Effekt jedoch durchaus
spirbar sein. Er machte im 4. Quartal nur
einen Prozentpunkt aus und war am starksten
in den Schwellenlandern zu spiren, wo die
Zahlungen Ublicherweise weniger regelmaBig
erfolgen als in den Industriestaaten.

Die vorstehenden Tabellen zeigen die
Beitrage jedes Faktors zu den
Wachstumsraten in den verschiedenen
Regionen der Welt.

Gesamtjahr 2015 — vom ausgewiesenen zum zugrunde liegenden Wachstum™**

Zugrunde

lieg

endes

Region Wachstum

Wahrungs-
effekte

Sonder-
dividenden

Schwellenlander

Europa ohne VK

Japan

Nordamerika
Asien-Pazifik ohne Japan
Vereinigtes Konigreich

GESAMT

12.7%
7.7%
19.2%
10.2%
14.0%
3.7%
9.9%

-18%
-18%
-14%
-1%
-10%
-4%
-9%

-1%
1%
0%
3%

-6%

-19%

-2%

Index- Ausgewiesenes
anderungen Wachstum
-2% -8.3%

-3% -12.2%

0% 5.2%

1% 12.1%

-2% -5.0%

-2% -21.7%

-1% -2.2%

Dividendenwachstum im 4. Quartal im Vorjahresvergleich — vom zugrunde zum ausgewiesenen liegenden Wachstum

Zugrunde

[=Ye]

endes

Region Wachstum

Wahrungs-
effekte

Sonder-
dividenden

Schwellenlander

Europa ohne VK

Japan

Nordamerika
Asien-Pazifik ohne Japan
Vereinigtes Konigreich

GESAMT

40.8%
2.8%
16.5%
9.3%
22.5%
2.4%
121%

-30%
-13%
-4%
-2%
-12%
-3%
-6%

-2%
-4%

0%
-2%
-5%

1%
-2%

Index- Zeitliche Ausgewiesenes
anderungen Effekte Wachstum
0% 8% 16.3%

-2% 3% -12.9%

0% -5% 8.0%

1% 0% 6.9%

1% -2% 3.9%

-3% 5% 1.7%

0% 1% 4.6%

Sofern nicht anders angegeben, stammen alle Daten von Henderson Global Investors, Stand 31.12.2015. Der Inhalt dieses Dokuments sollte an keiner

Stelle als Beratung verstanden werden.

* Siehe Glossar der Fachbegriffe auf S.15.

** Zeitliche Effekte sind fiir das Gesamtjahr ohne Bedeutung



Regionen und Lander

Dividenden nach Region — 2015

Schwellenlander
S 10%

Asien-Pazifik
ohne Japan
11%

Europa
ohne VK 20%

Japan
5%

Nordamerika
43%

Nordamerika

Die nordamerikanischen Unternehmen, auf die tber zwei Finftel der
weltweiten Dividendenzahlungen entfallen, verzeichneten 2015 bei den
ausgewiesenen Dividenden das héchste Wachstum von allen Regionen.
Kanadische Dividenden haben an der Gesamtsumme fiir Nordamerika nur
einen Anteil von einem Zehntel, und von daher hatte die scharfe
Abwertung des kanadischen Dollars nur einen relativ geringen Effekt. Die
nordamerikanischen Dividenden stiegen 2015 auf ausgewiesener Basis
um 12,1% auf USD 440,4 Milliarden, wahrend das zugrunde liegende
Wachstum fir das Gesamtjahr 10,2% betrug.

US-Unternehmen schiitteten 2015 zusatzliche USD 50 Milliarden an ihre
Aktionare aus, wodurch die Summe der ausgewiesenen Dividenden in den
USA um 14,1% auf USD 405,4 Milliarden stieg. Im 4. Quartal betrug das
zugrunde liegende Dividendenwachstum 10,2%; damit war der
Berichtszeitraum das achte Quartal in Folge mit zweistelligem Zuwachs.

Alle Sektoren in den USA mit Ausnahme von Bergbau und
Halbleiterbranche verzeichneten héhere Ausschiittungen als im Vorjahr.
Die Dividendenzahlungen der Chiphersteller waren nur deshalb niedriger,
weil KLA-Tencor 2014 eine hohe Sonderdividende ausgeschlittet hatte.
Bei den kleineren Bergbauunternehmen in den USA zahlten Freeport
McMoran, Newport und Southern Copper ihren Aktionaren deutlich
niedrigere Dividenden, da der Riickgang der Rohstoffpreise einen
negativen Effekt auf ihre Gewinne hatte. Die Olproduzenten schiitteten
trotz der stark gesunkenen Olpreise Dividenden von USD 31,8 Milliarden
aus — eine dhnlich hohe Summe wie im Vorjahr (Chesapeake verkiindete
allerdings eine Kiirzung). Fir kleinere Firmen konnte dies Schwierigkeiten
signalisieren, da der Olpreis auch Anfang 2016 weiter gefallen ist. Der
starke Preisriickgang hat den Olsektor schon jetzt seine Stellung als
groBter Dividendenzahler in den USA gekostet. Diesen Rang lief ihm der
Pharma- und Biotechsektor ab, dessen Ausschiittungen gegentiber dem
Vorjahr um 13% auf USD 33,1 Milliarden stiegen. Gilead schittete
erstmals eine Dividende aus, und auch die dramatische
Dividendenerhéhung von Amgen kam dem Sektor zugute. Die
Ausschittungen von Pharma- und Biotechunternehmen dirften 2016
erneut steigen.

Der HGDI fur die USA beendete das Jahr mit einem Stand von 200,0 —
damit haben sich die US-Dividenden seit 2009 genau verdoppelt.

In Kanada fielen die Dividendenzahlungen 20156 um 6,7% auf USD 35,0
Milliarden. Auf zugrunde liegender Basis, also unter Berlcksichtigung der
starken Abwertung des kanadischen Dollars und anderer Faktoren, stiegen
sie um 10,1%. Da Kanada ganz im Schatten seines groBen Nachbarn steht,
Ubersieht man leicht, dass das Land der sechstgréBte Dividendenzahler der
Welt ist, noch vor Deutschland. In vielen Branchen stiegen die
Ausschittungen selbst auf US-Dollarbasis, doch die Dividenden der
Bergbaukonzerne gingen um fast drei Finftel zuriick, und die Olfirmen
zahlten zusammen fast ein Viertel weniger. So verkiindete Canadian Oil
Sands, ein kostenintensiv produzierendes Unternehmen, eine scharfe
Kirzung seiner Dividende.

HGDI — Nordamerika
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Europa ohne VK
Europa ohne VK 2015
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In Kontinentaleuropa fielen die ausgewiesenen Dividenden um 12,2% auf
USD 204,5 Milliarden. Grund daftr war ein dramatischer Wahrungseffekt,
der den Wert der Ausschittungen um USD 41,7 Milliarden verminderte.
Dieser Effekt war deshalb so bedeutend, weil der Euro im 2. Quartal, in dem
in Europa zwei Drittel der Dividenden flieBen, gegentiber dem US-Dollar
249% niedriger notierte als ein Jahr zuvor. Unternehmen auBerhalb der
Eurozone konnten sich dem negativen Trend nicht entziehen, da die anderen
européischen Wahrungen parallel zum Euro ebenfalls abwerteten.
Wechselkursbewegungen schmélerten im Jahr 2015 das
Dividendenwachstum in Europa um 18 Prozentpunkte und verdeckten ein
recht ermutigendes zugrunde liegendes Wachstum von 7,7%, das sich nach

B Frankreich

B Schweiz

l Deutschland

I Spanien

B Schweden
Italien
Niederlande
Dénemark

W Belgien

B Norwegen

M Finnland
Israel

B Irland

1 Portugal

M Luxemburg
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Berlcksichtigung auch anderer Faktoren ergab. Der HGDI fiir Europa fiel
auf 109,6 — das war der niedrigste Stand seit Ende 2013.

Frankreich ist der groBte Dividendenzahler in Europa, und 2015 schiitteten
seine Unternehmen USD 47,0 Milliarden an ihre Aktionare aus — 15,8%
weniger als im Vorjahr. Das zugrunde liegende Wachstum war mit 0,6%
sehr niedrig im Vergleich zu den Nachbarstaaten. Allerdings hatte eine
Umstellung des Zahlungsrhythmus bei Total einen leicht verzerrenden
Effekt, der in unseren Zahlen fir das Gesamtjahr nicht bericksichtigt wird.
Orange zahlte zu den Schlusslichtern in Frankreich. Das Unternehmen
senkte seine Ausschiittung auf Eurobasis um 14%, woraus in US-Dollar
ein doppelt so hohes Minus von fast USD 700 Millionen wurde. Unter den
groBten franzosischen Firmen erhéhten sowohl Axa als auch Societe
Generale ihre Dividenden ganz betrachtlich — fast hatten sie damit den
negativen Effekt der scharfen Euro-Abwertung wettgemacht.

In Deutschland verringerten sich die Ausschiittungen um 13,3% auf USD
34,2 Milliarden, doch auf zugrunde liegender Basis war ein Anstieg um
9,3% zu verzeichnen. Der Allianz-Konzern war unter den deutschen
Dividendenzahlern die Nummer eins. Das Unternehmen hob seine
Ausschiittung auf Eurobasis um 29% an, was einem Plus von 5% auf
US-Dollarbasis entsprach. Siemens erhéhte seine Dividende - erstmals
seit 2012 — um 10%. Das reichte zwar nicht, um den Effekt der Euro-
Abwertung wettzumachen, war aber dennoch eine starke Performance des
zweitgroBten deutschen Dividendenzahlers. In der Autobranche erhohte
BMW seine Ausschittung auf Eurobasis um 12%, wahrend VW,
Deutschlands achtgréBter Dividendenzahler, seinen Aktionaren 20% mehr
zuflieBen lieB als im Vorjahr. Der Skandal wegen der Abgasmanipulationen
bei Dieselfahrzeugen lasst jedoch fiir 2016 eine starke Kirzung der
Ausschittungen erwarten.

In Spanien wurde ein scharfer Riickgang der ausgewiesenen Dividenden um
27% auf USD 23,1 Milliarden verzeichnet. Auch das zugrunde liegende
Wachstum war enttauschend - ein Anstieg gegentiber dem Vorjahr blieb
aus. GroBter negativer Faktor war Banco Santanders drastische
Dividendenkirzung um USD 1,5 Milliarden (zwei Drittel der
Ausschittungssumme des Vorjahrs). Das Geldinstitut will in Zukunft keine
Dividende mehr in Form von Aktien ausschitten, sondern ganz auf
Barzahlungen umstellen. Trotz der Senkung der Dividendenhohe liegt darin
ein gewisser Vorteil fiir Anleger. Repsol schien seinen Aktionaren weit
weniger zu zahlen als im Vorjahr, doch dieser Eindruck war darauf
zurlickzufihren, dass das Unternehmen 2014 eine hohe Sonderdividende
ausgeschiittet hatte. In ltalien, wo ENI Spa wegen des Olpreisriickgangs
eine scharfe Dividendenkirzung verkiindete und damit ein groBes Loch ins
Ergebnis des Landes fir 2015 riss, wurden von einer Reihe von
Unternehmen dennoch deutliche Erhéhungen gemeldet. Zwei Beispiele sind
Snam und Intesa. Die in Italien gezahlten Dividenden verringerten sich auf
ausgewiesener Basis um 14,8%, doch dahinter verbarg sich ein
beeindruckendes zugrunde liegendes Wachstum von 8,8%.

Spitzenreiter unter den européischen Landern waren indessen die
Niederlande. Dort schnellten die Dividendenzahlungen um 20,4% auf USD
9,6 Milliarden empor, und das zugrunde liegende Wachstum war mit
42,1% noch uppiger. Die Wiederaufnahme von Dividendenzahlungen
durch ING und KPN leistete dazu den gréBten Beitrag, doch auch
Heineken und Randstad hoben ihre Ausschuttungen deutlich an — sogar
auf US-Dollarbasis.

Die Schweiz verfehlte nur knapp den Aufstieg zum zweitgroBten
Dividendenzahler in Europa. Die Unternehmen des Landes schiitteten USD
34,0 Milliarden an ihre Aktionére aus, das entsprach einem ausgewiesenen
Wachstum von 1,9% und einem zugrunde liegenden Wachstum von 7,9%.

Der Wechselkurseffekt fiel beim Schweizer Franken wesentlich weniger ins
Gewicht als beim Euro, und zudem verkiindeten mehrere Unternehmen
Dividendenerhéhungen. Besonders zu erwahnen ist UBS: Selbst auf
Dollarbasis konnte die GroBbank ihre Ausschiittungen nahezu verdreifachen.
Von den USD 3,0 Milliarden entfiel ein Drittel auf eine spezielle
Zusatzdividende. Daneben beschlossen noch eine Reihe weiterer Schweizer
Unternehmen kraftige Dividendenerhéhungen, z. B. Roche und Novartis.

HGDI - Europa ohne VK
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Das Vereinigte Konigreich bot im Vergleich zu den anderen
Industriestaaten eine schwache Performance. Die ausgewiesenen
Dividenden fielen um 21,7% auf USD 107,1 Milliarden — Hauptgrund fiir
den dramatischen Riickgang war die Sonderdividende in Rekordhdhe, die
Vodafone 2014 ausgeschttet hatte. Die Pfund-Schwache gegeniiber dem
Dollar schmalerte das Ergebnis um weitere vier Prozentpunkte, und auch
Anderungen im Index hatten einen leicht negativen Effekt. Das zugrunde
liegende Wachstum von 3,7% war dennoch relativ gering im Vergleich zu
den meisten anderen Industriestaaten. Grund dafiir war, dass die gréBten
bérsennotierten britischen Unternehmen ihre Dividenden nur leicht oder
gar nicht erhéhten. Shell und Glaxo lieBen ihre Dividenden unverandert,
wahrend HSBC und BP nur leichte Erhéhungen um 1,7%
beziehungsweise 2,5% vornahmen. Die beiden Konzerne gehéren zur
Gruppe der 25 weltweit gréBten Dividendenzahler und haben einen
dominierenden Anteil an den Ausschittungen im Vereinigten Konigreich.
Eine schwache Performance dieser zwei hat einen erheblichen Effekt. Es
gab noch weitere vielbeachtete Dividendenkirzungen, besonders im
britischen Supermarktsektor.

Die Aussichten fiir 2016 sind fir das Vereinigte Konigreich weiterhin
unglinstig. Viele der multinationalen Bergbauriesen mit Sitz in
GroBbritannien haben bereits ihre Ausschiittungen gestrichen. Auch
Standard Chartered wird seine Dividende kiirzen. Die GroBbank leidet
unter dem schwierigen Geschaftsumfeld in den Schwellenlandern. Mégen
die Kirzungen auch betréchtlich sein, so beschranken sie sich doch auf
eine kleine Zahl von Firmen. Das wird die Ausschittungen britischer
Unternehmen insgesamt verringern, es verdeckt aber den positiven
Einfluss, den das starke Wachstum der britischen Wirtschaft auf die
Fahigkeit mittelgroBer Firmen hat, ihre Dividenden kraftig anzuheben.
Leider sind diese Unternehmen zu klein, um einen wirklich spirbaren
Effekt auf die Summe der Ausschiittungen zu haben, und natirlich
schaffen sie es auch nicht in den HGDI der globalen ,Top 1.200°".

Sofern nicht anders angegeben, stammen alle Daten von Henderson Global Investors, Stand 31.12.2015. Der Inhalt dieses Dokuments sollte an keiner
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Mit Wirkung ab April 2016 andert sich die Dividendenbesteuerung im
Vereinigten Konigreich. Wir werden den HGDI zu gegebener Zeit
entsprechend umstellen und die Dividenden flr zuriickliegende Zeitraume
aus Griinden der Kontinuitat neu berechnen.
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Japan

Fir Japan war 2015 ein groBartiges Dividendenjahr. Die Ausschittungen
stiegen auf ausgewiesener Basis um 5,2% auf USD 51,9 Milliarden — im
Kreis der Industriestaaten wurde Japan damit nur von den USA
ubertroffen. Die Yen-Abwertung hatte einen erheblichen negativen Effekt
von 14 Prozentpunkten. Das zugrunde liegende Wachstum betrug 19,2%,
und damit wies Japan unter den wirtschaftlich wichtigen Landern das
hochste Dividendenwachstum auf. Die japanischen Unternehmen
reagierten auf Druck von Seiten der Regierung und der Aktionére mit einer
Erhohung der Ausschittungsquoten. Statt Geld in tippigen
Liquiditatsreserven zu parken, lieBen sie es in verstarktem MaBe an die
Aktionare zuriickflieBen. Toyota Motor ist ein gutes Beispiel dafr. Der mit
Abstand gréBte Dividendenzahler in Japan schittete 2015 eine Summe
von USD 6,2 Milliarden an die Aktionare aus. Die Yen-Dividende stieg
gegentiber dem Vorjahr um 29%. Ein ahnliches Muster war bei etlichen
Unternehmen und in diversen Branchen zu beobachten.
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Schwellenlander
Schwellenlander 2015
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Der scharfe wirtschaftliche Abschwung in China und der damit
einhergehende Riickgang der Rohstoffpreise, aber auch der Kurswechsel
in der Geldpolitik der USA brachten die Schwellenlander in Bedréngnis.
Aktienkurse, Wirtschaftswachstum, Wahrungen — (berall wies der Trend
nach unten. Davon waren auch die Dividenden betroffen, allerdings war
der Effekt weniger stark, als man hatte erwarten kdnnen. Verzeichnet
wurde ein Riickgang der ausgewiesenen Dividenden um 8,3% auf USD
106,8 Milliarden, doch nach Berticksichtigung der Abwertung von
Wahrungen und anderer Faktoren ergab sich ein robustes zugrunde
liegendes Wachstum von 12,7%. In Schwellenlandern ist ein hohes
Wachstum in lokaler Wahrung jedoch aus Sicht internationaler Investoren
weniger verlockend als in Industriestaaten, da hohere Inflationsraten und
strukturelle Probleme in diesen Landern eine langerfristige Abwertung
wahrscheinlicher machen.

Das Jahr endete dann aber mit positivem Tenor. Im 4. Quartal stiegen die
Dividenden um 16,3%, das zugrunde liegende Wachstum betrug 40,8%.
Grund daflr war eine tippige Ausschittung der kolumbianischen Ecopetrol
von USD 1,7 Milliarden (im Gesamtjahr floss den Aktionaren des
Unternehmens allerdings weniger zu als 2014). Die russischen
Rohstoffriesen Norilsk Nickel und Lukoil zahlten zusammen Dividenden in
Hohe von USD 1,5 Milliarden, trotz der schwachen Ol- und Metallpreise,
die ihre Gewinne schmalerten. Diese Zahlungen starkten das Ergebnis der
Schwellenlander, sie sind vom Zeitpunkt her jedoch schwer berechenbar.
Russische Unternehmen haben keinen festen Dividendenzeitplan, und
Ecopetrol muss wie viele Staatskonzerne in Schwellenlandern zuerst
seinen staatlichen GroBaktionar zufriedenstellen.

Es ware falsch, die Schwellenlander als homogenen Block zu betrachten,
denn die Verhéltnisse sind in jedem dieser Staaten anders. Den groBten
Anteil an den Dividendenzahlungen aus Schwellenlandern hat China. Wie
wir schon friher im Jahr 2015 vorhergesagt hatten, verzeichnete die
Volksrepublik erstmals einen Rickgang. Die Ausschiittungen sanken um
1,5% auf USD 279 Milliarden — auf zugrunde liegender Basis wurde
jedoch ein leichtes Plus erzielt. Die Dividenden der groBen Banken des
Landes, auf die drei Viertel aller Ausschittungen entfallen, verringerten
sich jedoch trotz des schwierigen Geschéftsumfelds in der Branche nur um
1% gegentiber dem Vorjahr. Zweifellos ist es auch dem Einfluss des
Staates zuzuschreiben, dass die Ausschittungen — trotz des Bedarfs der
Geldinstitute an zusatzlichem Kapital — auf hohem Niveau gehalten

Sofern nicht anders angegeben, stammen alle Daten von Henderson Global Investors, Stand 31.12.2015. Der Inhalt dieses Dokuments sollte an keiner
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werden. Die einzige in Privathand befindliche chinesische Bank, China
Minsheng Bank, gab dagegen den Kréften des Markts nach und senkte
ihre Dividende.

In Russland fielen die ausgewiesenen Dividenden infolge der massiven
Rubelabwertung um 20,8%. Das zugrunde liegende Wachstum betrug
indessen 45%, was zum Teil daran lag, dass groBe russische Energie- und
Metallexporteure Einnahmen in Fremdwahrungen erzielen und dadurch
ihre Rubel-Ausschittungen erhohen kénnen. In Brasilien fielen die
Dividenden um 39,8%, bedingt durch die scharfe Abwertung des Real,
doch auch das zugrunde liegende Wachstum war negativ (-5,2%) — die
Unternehmen litten unter der schweren Rezession in dem Land.
Besonders stark war der Riickgang der Dividenden im Bergbau- und
Olsektor. Unterdessen riickte Indien an die Stelle Brasiliens als drittgréBter
Dividendenzahler unter den Schwellenlandern.

HGDI — Schwellenlander
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Asiatisch-pazifischer Raum (ohne Japan)
Asiatisch-pazifischer Raum (ohne Japan) 2015

M Australien
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M Siidkorea
M Taiwan

Auch im asiatisch-pazifischen Raum (ohne Japan) litten die Dividenden
unter der Abwertung der Wahrungen - besonders betroffen war
Australien, das einen Anteil von zwei Fiinfteln an den Ausschiittungen in
der Region hat. Die Dividendenzahlungen fielen 2015 auf USD 110,3
Milliarden. Das bedeutete einen Riickgang um 5,0% gegentiber dem
Vorjahr. Auf zugrunde liegender Basis war hingegen ein ordentliches Plus
von 14,0% zu verzeichnen. Wahrungseffekte verminderten das
ausgewiesene Wachstum um zehn Prozentpunkte, wahrend niedrigere
Sonderdividenden und andere Faktoren mit weiteren acht Prozentpunkten
zu Buche schlugen.

In Australien fielen die Dividenden um 7,6% auf USD 46,5 Milliarden.
MaBgeblich trug dazu der Wertverfall des australischen Dollars bei - die
zugrunde liegenden Ausschittungen stiegen gegentiber dem Vorjahr um
14,8%. Die Banken leisteten sehr erfreuliche Beitrage. So erhohten sich
die Ausschittungen von Commonwealth Bank of Australia und Westpac
sogar auf US-Dollarbasis. Im Jahr 2016 diirften die Zuwachse in dem
Sektor jedoch geringer ausfallen, da die Aufsichtsbehérde ihre Kontrolle
Uber die Bilanzen der Geldinstitute verstarkt. Trotzdem werden die Banken
auch kinftig den Léwenanteil zu den Ausschittungen in Australien
beisteuern. Die Bergbauunternehmen behaupteten sich ebenfalls gut,
wenngleich fir 2016 Risiken bestehen (siehe Ausblick).

In Hongkong fielen die Dividenden um 14,6% auf USD 34,6 Milliarden.
Hauptgrund daflr war ein Rickgang der Sonderdividenden. Das zugrunde
liegende Wachstum war mit 2,6% bescheiden. China Mobile, der mit
Abstand gréBte Dividendenzahler in der Wirtschaftsmetropole, senkte
seine Ausschittung als Reaktion auf einen Gewinnrlickgang. Die Nummer
zwei, der Olkonzern Cnooc, hielt seine Dividende dagegen stabil,

Die besten Ergebnisse kamen aus Stidkorea und Taiwan. In den beiden
Landern stiegen die Dividenden um 20% beziehungsweise 30%, und das
zugrunde liegende Wachstum fiel noch héher aus. Es besteht ein Trend zu
deutlich hoheren Ausschittungsquoten in diesen Staaten, wodurch die
Dividenden dramatisch steigen. Taiwan Semiconductor und Samsung
Electronics — die groBten Dividendenzahler in den beiden Landern — sind
Beispiele daflr.

HGDI - Asiatisch-pazifischer Raum (ohne Japan)
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Branchen und Sektoren

Globale Dividenden 2015 — nach Sektor

M Finanzinstitute

M Basiskonsumgiiter
O, Gas, Energie
Nicht-Basiskonsumgtiter

M Industrie

B Technologie

B Gesundheit und Pharma
Telekommunikation

B Grundstoffe

W Versorger

Finanzunternehmen tragen fast ein Viertel zu den weltweiten
Dividendenzahlungen bei, und ihre Performance ist deshalb flr
ertragsorientierte Anleger wichtig. Die Dividenden in dem Sektor
stiegen um 5,2% gegeniiber dem Vorjahr, was ein Plus von USD 12,5
Milliarden bedeutete. Die Finanzbranche verbuchte damit ein Ergebnis
weit Uber dem globalen Durchschnitt (-2,2%). Banken, die mit Abstand
den gréBten Beitrag leisten, erhdhten ihre Ausschiittungen moderat.
Der groBte Teil der Zuwachse entfiel auf den Bereich allgemeine
Finanzdienstleistungen und speziell auf Unternehmen in der Schweiz
und den USA.

Ol- und Gasproduzenten steuerten 2015 etwa 9% zu den weltweiten
Dividendenzahlungen bei und waren damit der zweitwichtigste Sektor.
lhre Ausschittungen sanken um 20,0% gegentiber dem Vorjahr. Auf
die zehn groBten Dividendenzahler der Welt entfielen zwei Drittel der

HGDI — nach Sektor
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globalen Gesamtsumme. Nur drei dieser Unternehmen senkten ihre
Ausschittungen — Ecopetrol, Gazprom und ENI Spa. Bei kleineren
Dividendenzahlern war die Wahrscheinlichkeit von Kirzungen
wesentlich héher. Der Bergbausektor hat einen Anteil an den
weltweiten Ausschittungen von weniger als 3%, und die Dividenden
dieser Unternehmen verringerten sich gegentiber dem Vorjahr nur um
6%. Fir 2016 wird jedoch ein erheblich gréBerer Riickgang erwartet.
Davon sind einige Regionen stérker betroffen als andere. So entfallt auf
den Ol- und Bergbausektor im Vereinigten Kénigreich fast ein Drittel
und in den Schwellenlandern ein Viertel der Ausschittungen.

Das héchste Dividendenwachstum verzeichnete der Technologiesektor,
angeftlihrt von Taiwan. Wichtige positive Beitrage kamen auch aus dem
Konsumsektor, der besonders von einem sehr imposanten Zuwachs von
27% in den USA profitierte.

Sofern nicht anders angegeben, stammen alle Daten von Henderson Global Investors, Stand 31.12.2015. Der Inhalt dieses Dokuments sollte an keiner
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Die groBten Dividendenzahler

Die groBten Dividendenzahler der Welt
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2009

BP plc

Royal Dutch Shell
Plc

AT&T, Inc.

Time Warner Cable

Inc
Ecopetrol SA

General Electric Co.

Exxon Mobil Corp.

Total S.A.

China Mobile
Limited

Banco Santander

S.A.
89.6

12.3%
HSBC Holdings plc

Telefonica

GDF Suez

Eni Spa

Pfizer Inc.

Chevron Corp.
Johnson & Johnson
Verizon
Communications Inc
Orange

GlaxoSmithKline plc

58.8

20.3%

2010
Royal Dutch Shell

Plc
AT&T, Inc.
Exxon Mobil Corp.

Telefonica

Vodafone Group plc

China Mobile
Limited

Total S.A.

China Construction
Bank Corp.

Banco Santander
SA.

HSBC Holdings plc

10.2%
BP plc

Johnson & Johnson

Pfizer Inc.

GlaxoSmithKline plc

Chevron Corp.

Commonwealth
Bank of Australia

Westpac Banking
Corp
Nestle SA

Procter & Gamble
Co.

Novartis AG

17.5%

2011
Royal Dutch Shell

Plc
AT&T, Inc.
Telefonica

Exxon Mobil Corp.

Vodafone Group plc

China Mobile
Limited

China Construction
Bank Corp.

HSBC Holdings plc

Total S.A.

Commonwealth
Bank of Australia

Banco Santander
S.A.

Nestle SA

Westpac Banking
Corp

Pfizer Inc.

GlaxoSmithKline plc
Novartis AG
Chevron Corp.
General Electric Co.

Johnson & Johnson

BP plc

16.0%

2012
Royal Dutch Shell

Plc
Vodafone Group plc
AT&T, Inc.

Exxon Mobil Corp.

HSBC Holdings plc

China Construction
Bank Corp.

China Mobile
Limited

Commonwealth
Bank of Australia

Banco Santander
SA.

Westpac Banking
Corp

97.3%
General Electric Co.

Total S.A.

Gazprom

Nestle SA

BP plc
Microsoft
Corporation
Chevron Corp.

Ecopetrol SA

Novartis AG

GlaxoSmithKline plc

1,067.7

104.2%

2013

Royal Dutch Shell
Plc

Exxon Mobil Corp.
Apple Inc
China Construction

Bank Corp.
AT&T, Inc.

HSBC Holdings plc

China Mobile
Limited

Vodafone Group plc

Banco Santander
S.A.

Westpac Banking
Corp

Microsoft
Corporation

Commonwealth
Bank of Australia

General Electric Co.

BP plc

Chevron Corp.
Total S.A.

Johnson & Johnson
Nestle SA

Pfizer Inc.

Novartis AG

16.4%

2014
Vodafone Group plc

Royal Dutch Shell
Plc

China Construction
Bank Corp.
Exxon Mobil Corp.

Apple Inc

HSBC Holdings plc

AT&T, Inc.

Microsoft
Corporation

Banco Santander
SA.

General Electric Co.

10.9%
China Mobile
Limited
Verizon

Communications Inc

Chevron Corp.

BP plc

Nestle SA

Johnson & Johnson
Total S.A.

Novartis AG

Wells Fargo & Co.

Procter & Gamble
Co.

17.4%

2015

Royal Dutch Shell
Plc
Exxon Mobil Corp.

China Construction
Bank Corp.
Apple Inc

HSBC Holdings plc

Kraft Foods Group,
Inc

Microsoft
Corporation

AT&T, Inc.

General Electric Co.

Verizon
Communications Inc

BP plc

Johnson & Johnson

Chevron Corp.

China Mobile
Limited

Wells Fargo & Co.
Nestle SA
Novartis AG
Procter & Gamble
Co.
Commonwealth

Bank of Australia

Pfizer Inc.

16.0%

Sofern nicht anders angegeben, stammen alle Daten von Henderson Global Investors, Stand 31.12.2015. Der Inhalt dieses Dokuments sollte an keiner
Stelle als Beratung verstanden werden.
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Folgerungen und Ausblick

Das Jahr 2015 war sehr viel besser, als es die
ausgewiesenen Dividenden vermuten lassen.
In den Industriestaaten — mit Ausnahme des
Vereinigten Konigreichs — wurde ein sehr
kréaftiges zugrunde liegendes
Dividendenwachstum registriert. Hatte der
US-Dollar nicht so rasant an Wert gewonnen,
hétten wir bei den globalen Ausschittungen
ein komfortables Ergebnis feiern kénnen. Das
klingt nach einem Widerspruch angesichts der
aktuellen Probleme der Weltwirtschaft, der
anhaltenden Krise in Europa, des freien Falls
der Rohstoffpreise und der Turbulenzen in den
Schwellenlandern. Wichtige Lander wie etwa
die USA stehen jedoch sehr gut da, und
Europa erholt sich gerade. Viele Branchen
profitieren von internationalen Trends wie dem
OIpreisrUckgang, unter denen andere
wiederum leiden. Hinzu kommt, dass die
Dividenden mit zeitlicher Verzégerung auf die
Gewinnentwicklung reagieren und bei weitem
nicht so volatil sind. Die meisten Unternehmen
vertreten eine Politik der progressiven
Dividendensteigerung und sind bemiiht, ihre
Ausschittungen Jahr fir Jahr anzuheben —
Kiirzungen kommen nur in Betracht, wenn ein
Uber langere Zeit negatives Marktumfeld
diese zwingend erforderlich macht.
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Einige solche Kirzungen werden wir 2016
erleben. Besonders geféhrdet sind die
Dividenden im Ol- und Bergbausektor, da die
Unternehmensgewinne in diesen Bereichen
drastisch einbrechen. Einige Olproduzenten
— wie Petrobras, ENI Spa, Rosneft — haben
bereits Kiirzungen verkiindet, und andere
denken sicher dariiber nach. Die weltgroBten
Produzenten, wie Exxon und Shell, werden
ihre Ausschiittungen auf kurze Sicht
wabhrscheinlich nicht senken, doch auch sie
konnen die niedrigen Olpreise nicht fiir alle
Zeit ignorieren. Bei den multinationalen
Bergbaukonzernen werden die Dividenden
indessen massiv gekdirzt. Am starksten wird
davon das Vereinigte Konigreich betroffen
sein, da die groBten Unternehmen des
Sektors an den dortigen Borsen notiert sind.
Es wird erwartet, dass die Ausschittungen
der in GroBbritannien gelisteten
Bergbauunternehmen 2016 um mehrere
Milliarden Dollar niedriger ausfallen werden
als 2015. Auf das globale Ergebnis hat dies
jedoch geringere Auswirkungen, als man
angesichts der groBen offentlichen
Aufmerksamkeit fir dieses Thema meinen
konnte.

Sinkende Dividenden im Bergbausektor sind
der Hauptgrund, warum wir das Vereinigte
Kénigreich 2016 beim Dividendenwachstum
am Ende der Tabelle sehen, zusammen mit
den Schwellenlandern. Die meisten britischen
Unternehmen erzielen ordentliche
Dividendensteigerungen, stehen jedoch im
Schatten einer kleinen Zahl von
GroBkonzernen, die zur Kiirzung ihrer
Ausschuttungen gezwungen sind.
Optimistisch bleiben wir hingegen fur
Nordamerika, Europa und Japan. Fiir den
asiatisch-pazifischen Raum erwarten wir eine
langsame, aber positive Entwicklung der
Dividenden.

Wir gehen fiir 2016 von einem Anstieg der
ausgewiesenen Dividendenzahlungen um
1,6% auf USD 1,17 Milliarden und einem
zugrunde liegenden Wachstum von 3,3% aus.
Das waren USD 10 Milliarden weniger als laut
unserer letzten Vorhersage — der Unterschied
ist zum Teil auf die erheblichen
Dividendenkirzungen zuriickzufiihren, die im
Bergbausektor derzeit verkiindet werden.

Wir gehen fur 2016 von einem
Anstieg der ausgewiesenen
Dividendenzahlungen um 1,6%
auf USD 1,17 Milliarden und
einem zugrunde liegenden
Wachstum von 3,3% aus.”



Methodologie

Henderson analysiert jedes Jahr die von den
1.200 groBten Unternehmen nach
Marktkapitalisierung (Stand: 31.12. des
Vorjahrs) ausgeschiitteten Dividenden. Die
Dividenden werden am Tag der Ausschittung
im Modell erfasst. Sie werden brutto nach der
am Ausschittungsdatum festgestellten Anzahl
der Aktien berechnet (das ergibt einen
Naherungswert, da die Unternehmen in der
Praxis den Wechselkurs kurz vor dem
Ausschuttungstermin festsetzen) und zum
dann gltigen Wechselkurs in USD
umgerechnet. Werden Gratisaktien angeboten,
wird angenommen, dass die Anleger zu 100%
fir Bargeld optieren. Durch dieses Vorgehen
wird die Barausschittung leicht Uberbewertet,

doch nach unserer Auffassung ist dies die
proaktivste Methode des Umgangs mit
Gratisaktien. An den meisten Mérkten macht
das keinen wesentlichen Unterschied; an
manchen, insbesondere europaischen
Markten, ist der Effekt jedoch groBer. Spanien
ist dafiir ein gutes Beispiel. In Streubesitz
befindliche Aktien werden von dem Modell
nicht beriicksichtigt, da es in ihm darum geht,
die Dividendenzahlungsfahigkeit der gréBten
bérsennotierten Unternehmen der Welt
ungeachtet der Zahl ihrer Aktionare zu
erfassen. Die Dividenden auf Aktien von
Firmen, die nicht zu den ,Top 1.200" gehoren,
haben wir anhand der Durchschnittshéhe
dieser Zahlungen im Vergleich zu den

wahrend des b-Jahreszeitraums
ausgeschutteten Dividenden von
GroBunternehmen (die verdffentlichten
Ertragsdaten entnommen wurden) geschatzt.
Das heiBt, sie werden als fester Anteil von
12,7% der gesamten Dividendenzahlungen
der globalen ,Top 1.200"-Unternehmen
geschétzt und wachsen deshalb in unserem
Modell im gleichen Tempo. Wir brauchen
dadurch keine nicht belegten Annahmen Gber
die Wachstumsrate der Dividenden dieser
kleineren Unternehmen zu treffen. Alle
Rohdaten wurden von Exchange Data
International zur Verfligung gestellt. Die
Analyse nahm Henderson Global Investors vor.

Glossar der Fachbegriffe

Ausgewiesene Dividenden — Summe der
Bruttodividenden.

Ausgewiesenes Dividendenwachstum
— Veranderung der Summe der
Bruttodividenden.

Dividendenrendite — Kennzahl, die angibt,
wie hoch die Dividenden eines
Unternehmens in einem Jahr relativ zum Kurs
der Aktie sind.

Free-Float-Methode — Methode zur
Berechnung der Marktkapitalisierung der
Unternehmen in einem Index.

* Siehe Glossar der Fachbegriffe auf dieser Seite.

Gratisaktien — Neu ausgegebene Aktien, die
bestehenden Aktionéren im Verhaltnis zur
Anzahl der von ihnen gehaltenen Aktien
zugeteilt werden.

Prozentpunkt - Ein Prozentpunkt entspricht
einem Hundertstel.

Staatsanleiherendite — Kapitalverzinsung,
die Anleger mit 6ffentlichen Schuldpapieren
erzielen.

Sonderdividende - Typischerweise eine
einmalige Ausschiittung eines Unternehmens
an seine Anteilseigner, die auBerhalb des
regularen Dividendenzyklus erfolgt.

Volatilitat — MaB dafir, wie stark
beispielsweise der Preis eines Wertpapiers
oder die Notierung eines Marktindex
schwankt. Sind die Bewegungen in beide
Richtungen sehr stark, spricht man von hoher
Volatilitat. Langsamere, weniger ausgepragte
Schwankungen bedeuten dagegen eine
niedrigere Volatilitat. Dient als Risikokennzahl.

Zugrunde liegende Dividenden —
Ausgewiesene Dividenden, bereinigt um
Sonderdividenden, Wahrungsbewegungen,
zeitliche Effekte und Indexénderungen.

Zugrunde liegendes
Dividendenwachstum — Ausgewiesenes
Dividendenwachstum, bereinigt um
Sonderdividenden, Wahrungsbewegungen,
zeitliche Effekte und Indexanderungen.
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D
Anhange

Anhang 1: Anderungen im Index 2015

Der HGDI untersucht detailliert die von den
1.200 gréBten Unternehmen der Welt
(gemessen am Bérsenwert zum Ende jedes
Jahres) ausgeschutteten Dividenden. Diese
Unternehmen vereinen auf sich rund 90%
der globalen Marktkapitalisierung, und ihr
Anteil an den Dividenden ist &hnlich hoch.
Um das Bild zu vervollstandigen, treffen wir
Annahmen uber die Dividenden der
restlichen 10%. Jedes Jahr passen wir den
Index so an, dass Aufsteiger in den Kreis der
1.200 groBten internationalen
Dividendenwerte einbezogen und
ausgeschiedene Titel nicht langer
berticksichtigt werden. Auf globaler Ebene
haben diese Veranderungen Uber das Jahr

gesehen einen sehr geringen Effekt, doch
auf regionaler Ebene und besonders bei
Betrachtung einzelner Lander fallen sie
deutlicher ins Gewicht. Wenn wir vom
zugrunde liegenden Wachstum sprechen, ist
dieser Faktor bereits beriicksichtigt.

Fir 2015 hat es bei 132 Werten auf unserer
Liste der ,Top 1.200“-Unternehmen
Anderungen gegeben. Auf sie entfallt jedoch
lediglich etwa ein halbes Prozent der
gesamten Marktkapitalisierung der ,Top
1.200¢ und bei den Dividenden dirfte der
Anteil ahnlich gering sein. Am starksten
erhoht hat sich die Zahl US-amerikanischer
Unternehmen. Infolge des starken

Dollaranstiegs, der den Wert vieler Nicht-US-
Unternehmen auf Dollarbasis gesenkt hat,
und auch wegen des vergleichsweise guten
Jahres fiir die US-Borse sind die meisten
anderen Regionen der Welt in unserem Index
jetzt mit weniger Werten vertreten als 2014.
Eine Ausnahme bilden die Schwellenlander.
Sie haben einen Teil des verlorenen Bodens
gutgemacht — neu in den Index
aufgestiegene Unternehmen aus Indien und
China erhéhen die Zahl der Werte aus dieser
Landergruppe.

Wir stellen die neue Liste fir 2016 gerade
zusammen und werden im April darliber
berichten.

Sofern nicht anders angegeben, stammen alle Daten von Henderson Global Investors, Stand 31.12.2015. Der Inhalt dieses Dokuments sollte an keiner

Stelle als Beratung verstanden werden.
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Anhange (weiter)

Anhang 2

Dividenden nach Land in Mrd. USD
Region [tengussbn | 2000  ao0| aorr|  zo| o] zora| 2015

Schwellenlander Brasilien $109 $176 $22.5 $18.1 $16.3 $16.8 $10.1
Chile $15 $19 $3.5 $3.0 $2.2 $2.7 $2.4
China $9.9 $16.2 $18.1 $20.6 $26.56 $28.4 $28.0
Kolumbien $9.1 $2.2 $35 $70 $5.9 $5.7 $4.0
Tschechische Republik $2.3 $2.4 $2.2 $1.2 $1.5 $1.0 $0.9
Agypten $0.9 $0.4 $0.4 $0.0 $0.0 $0.0 $0.0
Ungarn $0.0 $0.0 $0.0 $0.2 $0.2 $0.0 $0.0
Indien $5.6 $10.4 $8.6 $9.9 $11.4 $11.3 $102
Indonesien $1.6 $2.7 $4.2 $4.3 $4.6 $3.4 $3.6
Malaysia $2.2 $3.8 $5.4 $7.2 $77 $70 $56.5
Mexiko $2.4 $2.5 $37 $3.6 $9.0 $38 $5.6
Marokko $1.4 $1.1 $1.4 $1.1 $0.8 $0.0 $0.0
Peru $0.1 $0.1 $0.3 $0.4 $0.3 $0.2 $0.2
Philippinen $0.8 $0.9 $1.0 $09 $12 $1.2 $1.56
Polen $0.5 $25 $37 $3.1 $2.3 $1.8 $1.8
Russland $2.6 $5.0 $9.6 $17.3 $21.1 $18.3 $14.5
Stdafrika $5.5 $6.3 $10.7 $11.2 $9.9 $85 $77
Thailand $1.4 $37 $3.8 $47 $5.9 $5.0 $47
Turkei $2.2 $34 $4.3 $2.1 $33 $1.3 $3.1
Europa ohne VK Osterreich $1.9 $1.5 $1.1 $0.6 $1.1 $0.7 $0.0
Belgien $35 $35 $4.5 $4.8 $75 $8.1 $9.0
Dénemark $12 $1.1 $2.0 $2.2 $2.8 $39 $9.6
Finnland $4.2 $4.3 $5.7 $39 $3.3 $54 $3.6
Frankreich $51.2 $48.0 $62.1 $479 $52.1 $55.8 $470
Deutschland $31.4 $256.8 $37.3 $35.0 $36.4 $39.4 $34.2
Griechenland $156 $0.8 $0.0 $0.0 $0.0 $0.0 $0.0
Irland $0.6 $1.2 $0.6 $1.2 $0.5 $0.7 $1.2
Israel $1.6 $2.8 $4.6 $2.0 $1.8 $2.1 $1.5
Italien $16.6 $156.7 $171 $12.3 $12.4 $13.0 $11.1
Luxemburg $0.6 $1.1 $0.8 $0.8 $0.6 $0.6 $0.4
Niederlande $6.8 $72 $8.6 $80 $7.3 $79 $9.6
Norwegen $4.2 $5.7 $9.4 $85 $87 $11.5 $5.8
Portugal $1.8 $3.2 $2.7 $17 $1.2 $1.4 $0.6
Spanien $34.1 $26.8 $26.0 $247 $256.1 $31.6 $23.1
Schweden $72 $8.6 $16.6 $14.3 $16.9 $174 $14.0
Schweiz $18.2 $21.3 $249 $28.6 $27.8 $33.3 $34.0
Japan Japan $36.1 $40.4 $49.5 $51.3 $46.4 $49.3 $51.9
Nordamerika Kanada $24.3 $272 $33.8 $37.1 $38.6 $375 $35.0
USA $202.7 $198.1 $230.9 $300.8 $303.5 $355.4 $405.4
o paz ik Australien $300 $406 $486 $517 $56.2 $50.4 $465
Hongkong $20.0 $237 $26.8 $29.4 $33.1 $40.3 $34.5
Singapur $4.9 $6.0 $9.9 $7.1 $8.0 $8.2 $76
Siidkorea $0.3 $6.7 $6.7 $6.4 $6.7 $6.6 $79
Taiwan $77 $11.7 $15.5 $11.4 $9.3 $10.6 $137
VK Vereinigtes Kénigreich $74.1 $77.1 $88.4 $101.9 $103.1 $136.7 $107.1

Gesamt

AuBerhalb der Top 1.200
GESAMTSUMME

Sofern nicht anders angegeben, stammen alle Daten von Henderson Global Investors, Stand 31.12.2015. Der Inhalt dieses Dokuments sollte an keiner
Stelle als Beratung verstanden werden.
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Anhange (weiter)

Dividenden nach Sektor in Mrd. USD
sokorwavsp " aos| ool aon| 0| 0ra zo] oo

Grundstoffe HE8ls $39.4 $64.6 $62.2 $59.1 $57.3 $53.7
Basiskonsumgiter $67.1 $78.1 $92.5 $102.6 $106.2 $115.7 $123.9
Nicht-Basiskonsumgiiter $42.0 $375 $51.2 $66.4 $67.0 $84.2 $91.6
Finanzinstitute $128.6 $154.7 $189.8 $203.2 $230.8 $241.1 $253.6
Gesundheit und Pharma $50.8 $55.0 $66.3 $747 $71.2 $79.5 $82.2
Industrie $58.6 $54.6 $73.9 $775 $76.3 $90.6 $91.4
Ol, Gas, Energie $98.4 $90.5 $102.7 $1187 $126.8 $134.3 $113.0
Technologie $30.5 $39.1 $43.6 $55.9 $63.1 $77.1 $84.0
Telekommunikation $773 $86.7 $100.8 $95.0 $84.3 $112.3 $80.9
Versorger $60.8 $54.8 $54.6 $EE5 $53.9 $52.1 $46.8

$6475 $690.4 $840.0 $909.6 $938.8  $1,044.3

GESAMTSUMME $730 $778 $947 $1,025 $1,058 $1,177

Dividenden nach Sektor in Mrd. USD
[oor |SelorMa.usp | aoos| zoto| zon| o2 oora| aota| _zo1)

Grundstoffe Baumaterialien $1.6 $2.0 $1.9 $1.7 $1.7 $2.1 $2.1
Chemie $135 $14.6 $22.7 $236 $225 $24.1 $22.4
Metalle und Bergbau $176 $22.0 $38.3 $35.7 $337 $30.0 $28.1
Papier und Verpackung $0.6 $0.7 $1.7 $1.1 $1.1 $1.1 $12
Basiskonsumgiiter Getranke $12.6 $15.3 $18.0 $195 $24.4 $27.1 $28.4
Lebensmittel $134 $15.0 $178 $20.3 $22.0 $23.6 $32.6
Lebensmittel- und Arzneimitteleinzelhandel $16.8 $18.1 $22.3 $26.9 $22.8 $256.2 $23.3
Haushalts- und Kérperpflegeprodukte $11.7 $13.1 $156.2 $16.8 $16.0 $16.7 $16.5
Tabak $13.6 $16.5 $19.2 $20.0 $21.0 $23.1 $23.0
Nicht-Basiskonsumgiiter | Langlebige Konsumgtiter und Bekleidung $4.4 $5.0 $5.8 $6.7 $72 $105 $12.2
Allgemeiner Einzelhandel $8.6 $9.9 $133 $147 $142 $16.3 $179
Freizeit $5.3 $6.3 $7.8 $13.1 $13.1 $16.7 $156.1
Medien $17.8 $87 $9.7 $132 $10.8 $139 $16.3
Sonstige verbrauchernahe Dienstleistungen $0.3 $0.2 $0.0 $0.0 $0.0 $0.0 $0.3
Automobile und Komponenten $5.7 $73 $14.6 $18.6 $21.8 $26.7 $29.8
Finanzinstitute Banken $82.7 $96.6 $123.0 $129.6 $152.1 $162.0 $154.9
Finanzinstitute (allgemein) $9.6 $13.4 $15.4 $172 $18.1 $23.0 $272
Versicherungen $24.4 $28.9 $31.6 $34.8 $32.9 $41.1 $42.2
Immobilien $12.0 $16.8 $19.8 $21.6 $276 $256.0 $29.3
Gesundheit und Pharma é:ssru“:;h‘gﬁjgfggdeD'e“S“e‘Sm”96” furdie $4.4 $47 $6.1 $10.1 $79 $106 $11.8
Pharmazeutik und Biotechnik $46.5 $50.3 $60.2 $64.6 $63.3 $69.0 $70.3
Industrie Luft-/Raumfahrt und Ristung $89 $9.0 $9.6 $10.7 $11.8 $14.1 $14.9
Baugewerbe und Baumaterialien $9.1 $9.1 $12.7 $13.2 $10.8 $12.2 $10.7
Elektrotechnische Ausriistungen $4.9 $4.8 $6.4 $6.56 $6.9 $72 $6.8
Industrie (allgemein) $22.56 $186 $278 $29.6 $29.7 $35.6 $30.6
Unternehmensnahe Dienstleistungen $3.3 $2.7 $37 $3.6 $4.2 $4.8 $5.0
Transport $9.9 $10.3 $138 $14.1 $129 $16.9 $23.3
Ol, Gas, Energie Energie — Nicht-Ol $0.5 $0.7 $1.9 $3.0 $2.5 $3.5 $2.5
Ol- und Gasausriistungen und -transport $5.0 $5.4 $6.4 $72 $10.56 $11.4 $16.0
Ol- und Gasproduzenten $92.8 $84.4 $94.4 $1085 $113.8 $119.5 $95.5
Technologie IT-Hardware und Elektronik $9.3 $12.0 $15.1 $21.2 $27.0 $31.4 $35.9
Halbleiter und Halbleiterausriistungen $72 $10.1 $10.4 $12.1 $129 $175 $16.0
Software und Dienstleistungen $14.1 $170 $18.1 $22.6 $23.3 $28.2 $32.0
Telekommunikation Festnetztelekommunikation $66.6 $60.1 $68.2 $575 $49.8 $54.7 $61.7
Mobile Telekommunikation $20.8 $26.7 $3256 $375 $34.5 $576 $29.2
Versorger Versorger $60.8 $54.8 $54.6 $535 $53.9 $52.1 $46.8

$6475 $690.4 $840.0 $909.6 $938.8  $1,044.3

GESAMTSUMME $730 $778 $947 $1,025 $1,058 $1,177

Sofern nicht anders angegeben, stammen alle Daten von Henderson Global Investors, Stand 31.12.2015. Der Inhalt dieses Dokuments sollte an keiner
Stelle als Beratung verstanden werden.
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Anhange (weiter)

HGDI — nach Region

Schwellenlander
Europa ohne VK
Japan
Nordamerika
Asien-Pazifik ohne Japan
Vereinigtes Kénigreich
GESAMT

HGDI — nach Sektor

Sektor

Grundstoffe
Basiskonsumgliter
Nicht-Basiskonsumgiiter
Finanzinstitute
Gesundheit und Pharma
Industrie

BI, Gas, Energie
Technologie
Telekommunikation
Versorger

GESAMT

0904

100
100
100
100
100
100
100
100
100
100
100

1004
1183
116.4
89.2

120.3

108.1
932
92.0

128.0
122
90.1

1104

194.4
1378
121.8
1476
130.4
126.1
104.4
1427
130.3

89.8

1204
187.0
1562.9
1579
158.0
146.9
132.2
120.7
183.1
122.9

88.0

1304
1777
158.3
159.5
179.4
140.0
130.3
128.9
206.8
109.1
887

1404
172.4
172.5

200.3
1875
166.5
164.7
136.5

2525
145.3

85.6

109.6
143.7
194.0
176.2

1504

161.5
184.7
218.0
1972
161.6
155.9
114.8
274.9
104.7

76.9

Wachstum im 4. Quartal im Vorjahresvergleich — vom ausgewiesenen zum zugrunde liegenden Wachstum

Zugrunde

liegendes Wahrungs-

Sonder-

Index-

Zeitliche | Ausgewiesenes

Region Wachstum effekte dividenden anderungen Effekte Wachstum
Schwellenléander Brasilien -24% 0% 3%
Chile -10% 0% -13% 0%
China 0% -41% 0% 9%
Kolumbien -1046% 0% 0% 0%
Indien -8% 0% -1% 0%
Indonesien -1% 0% 0% 0%
Malaysia -18% -1% -2% -1%
Mexiko -35% 7% 0% 0%
Russland -121% 0% -29% 0%
Sidafrika -34% 0% 31% 0%
Thailand 0% 0% 0% -100%
Europa ohne VK Belgien -21% 0% -5% 0%
Danemark -13% 0% 0% 0%
Frankreich -12% -4% 1% 1%
Irland -15% 0% 0% 0%
Israel 0% 0% 0% 0%
ltalien -11% 0% -32% 0%
Luxemburg 0% -100% 0% 0%
Niederlande -1% 0% 0% 0%
Norwegen -31% -260% -269% 54%
Spanien -21.8% -10% 0% 0% 0% -31.2%
Japan Japan -4% 0% 0% -5%
Nordamerika Kanada -16% 0% -1% 0%
USA 0% -2% 1% 0%
Asien-Pazifik ohne Japan | Australien -16% -5% -3% -16%
Hongkong 0% -4% 13% 17%
Singapur 2% 0% 0% ~72%
VK Vereinigtes Konigreich -3% 1% -3% 5%

Sofern nicht anders angegeben, stammen alle Daten von Henderson Global Investors, Stand 31.12.2015. Der Inhalt dieses Dokuments sollte an keiner

Stelle als Beratung verstanden werden.
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P

Anhange (weiter)

2015 Annual Growth Rate — adjustments from underlying to headline

Region
Schwellenlander

Land
Brasilien
Chile
China
Kolumbien
Tschechische Republik
Indien
Indonesien
Malaysia
Mexiko
Peru
Philippinen
Polen
Russland
Stdafrika
Thailand
Tirkei

Zugrunde

liegendes
Wachstum

-75%

Europa ohne VK

Belgien
Déanemark
Finnland
Frankreich
Deutschland
Irland

Israel

Italien
Luxemburg
Niederlande
Norwegen
Portugal
Spanien
Schweden
Schweiz

Wahrungs-
effekte

-9%
0%
-27%
-16%

Sonder-
dividenden

-7%
10%
-2%

-12%

0%

Index-
anderungen

-4% -10.7%

-1%

-1% -29.4%

0%

Ausgewiesenes
Wachstum

Japan

Japan

19.2%

Nordamerika

Kanada
USA

10.2%

Asien-Pazifik ohne Japan

Australien
Hongkong
Singapur
Stidkorea
Taiwan

42,0%

VK

Vereinigtes Kénigreich

5% 0% 0%
-14% 3% 17%
-15% -1% -6%
-28% 19% -2%
0% 0% 0%
-3% -6% 25%
-18% 0% 0%
-47% -2% -17%
-17% 0% 7%
-6% 0% 3%
-57% 0% 0%
-23% 0% -7%
-27% 141% 4%
-18% -21% 5%
-18% 1% 0%
-20% 0% -2%
-37% 81% 0%
-6% -24% 0%
-19% 0% 5%
0% -27% -40%
-25% 2% 2%
-14% -1% -24%
-10% 0% -43%
-15% -12% 0%
-249% 1% -3%
-9% 4% -1%
-14% 0% 0%
-14% 0% -2%
0% 3% 1%
-20% -1% -1%
0% -15% -2%
-8% -5% -7%
7% 0% -16%
-8% 0% 1%
-4% -19% 2% -21.7%

Sofern nicht anders angegeben, stammen alle Daten von Henderson Global Investors, Stand 31.12.2015. Der Inhalt dieses Dokuments sollte an keiner

Stelle als Beratung verstanden werden.
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Haufig gestellte Fragen zum HGDI

Was ist der Henderson Global Dividend

Index?

Der Henderson Global Dividend Index (HGDI) ist eine langfristige
Studie der globalen Dividendentrends — und die erste Untersuchung
dieser Art. Er misst die Fortschritte, die globale Unternehmen dabei
machen, den Anlegern auf ihr Kapital einen laufenden Ertrag zu
zahlen. Dazu analysiert er die von den 1.200 weltweit groBten
Unternehmen (nach Marktkapitalisierung) in jedem Quartal
ausgeschutteten Dividenden.

Wie viele Unternehmen werden analysiert?

Die 1.200 groBten Unternehmen der Welt (nach Marktkapitalisierung),
auf die 90% der weltweit ausgeschutteten Dividenden entfallen,
werden detailliert analysiert. Da die nachsten 1.800 Unternehmen nur
10% der Ausschuttungen auf sich vereinigen, kénnen ihre
Auswirkungen auf die Ergebnisse vernachlassigt werden.

Welche Informationen liefert der HGDI?

Der Index schliisselt die weltweiten Ausschittungen nach Regionen,
Branchen und Sektoren auf. Er versetzt die Leser in die Lage, die
Entwicklung der Dividenden problemlos abzulesen und beispielsweise
die USA, wo ein GroBteil der globalen Ausschiittungen flieBt, mit
kleineren Landern wie den Niederlanden zu vergleichen. Der Report
hat das Ziel, die Welt der ertragsorientierten Anlage zu erklaren.

Worum geht es in den Abbildungen?

Alle Abbildungen und Tabellen basieren auf der Analyse der 1.200
gréBten Unternehmen. Die Abbildungen veranschaulichen die
Entwicklung der Dividendenzahlungen, aufgegliedert nach Regionen
und Branchen.

Aus welchem Grund wird der Report
erstellt?

Die Suche nach laufenden Ertragen bleibt ein zentrales Thema fiir
Anleger. Als Reaktion auf Kundenwiinsche haben wir mit der Aufl
egung des Henderson Global Dividend Index eine langfristige Studie
der globalen Dividendentrends ins Leben gerufen.

Wie werden die Zahlen ermittelt?

Die Dividenden werden am Tag der Ausschiittung im Modell erfasst.
Sie werden brutto nach der am Ausschittungsdatum festgestellten
Anzahl der Aktien berechnet und zum dann gltigen Wechselkurs in
USD umgerechnet. Eine ausflihrlichere Antwort auf diese Frage
finden Sie im Kapitel zur Methodologie im HGDI-Report.

Warum ist der US-Dollar die Basiswahrung
fur den Report?

Der Report geht vom US-Dollar aus, weil dieser die weltweite
Reservewahrung bildet, die bei internationalen Vergleichen von
Finanzkennzahlen standardmé&Big verwendet wird.

Basieren die Zahlenangaben in dem Report
auf Vergleichen gegenuber dem Vorjahr
oder Vorquartal?

Der Report erscheint vierteljahrlich. Es handelt sich ja um eine
weltweite Studie der Dividendenertrage, und bei einer
Veréffentlichung der Daten in vierteljahrlichem Abstand ist am besten
zu erkennen, welche Regionen und Branchen in welchem Quartal
Dividenden ausschlitten. In jeder Ausgabe werden die Daten mit dem
gleichen Quartal des Vorjahres verglichen, also beispielsweise das 1.
Quartal 2015 mit dem 1. Quartal 2014.

Worin unterscheiden sich ausgewiesenes
und zugrunde liegendes Wachstum?

Wir beschaftigen uns in dem Report vornehmlich mit dem
ausgewiesenen Wachstum, also den USD-Ausschittungen im
jeweiligen Quartal verglichen mit dem gleichen Vorjahreszeitraum. Das
zugrunde liegende Wachstum wird ebenfalls berechnet, aber dabei
handelt es sich um einen bereinigten Wert, der
Wahrungsbewegungen, Sonderdividenden, zeitliche Effekte und
Indexanderungen berticksichtigt.

Kann man in den HGDI investieren?

In den HGDI kann man nicht investieren wie in den S&P 500 oder
den FTSE 100. Vielmehr misst der HGDI die Fortschritte, die globale
Unternehmen dabei machen, den Anlegern auf ihr Kapital einen
laufenden Ertrag zu zahlen. Das Jahr 2009 (Indexwert = 100) dient
als Basisjahr.

Besteht ein Zusammenhang zwischen dem
HGDI und einem Fonds von Henderson?

Nein, es besteht kein Zusammenhang zwischen dem Index und einem
unserer Fonds. Fir den Index verantwortlich ist aber Alex Crooke,
Head of Global Equity Income. Er wird unterstiitzt von Ben Lofthouse
und Andrew Jones — beide sind Co-Manager der Global Equity
Income Strategy von Henderson.

Warum sollte man sich fur internationale
Dividendenaktien interessieren?

Aktien von Unternehmen, die nicht nur Dividenden ausschitten,
sondern diese auch steigern, bieten nach den Erfahrungen der
Vergangenheit auf lange Sicht sowohl wachsende laufende Ertrage
als auch eine hohere Gesamtrendite als Firmen, flr die das nicht gilt.
Weltweite Anlagen erméglichen eine Diversifikation tiber Lander und
Branchen. Dadurch kann das Risiko fir laufende Ertrage und
eingesetztes Kapital verringert werden.
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