Duurzaam Dividend
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Even voorstellen: 20 jaar ervaring met aandelen
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De beleggingsfilosofie

» Dividend zorgt voor discipline

» Duurzame bedrijfsmodellen gaan langer mee
» Een sterke balans helpt je door de winter

» Goed bestuur is noodzaak

» Management op één lijn met aandeelhouders



Liever een groeiend dan een heel hoog dividend
Returns of S&P 500 Index Stocks by Dividend Policy: Growth of $100 (1/1972-12/2015)
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Hoge, maar niet te hoge, Pay-out ratio is belangrijk

» Amerikaans onderzoek van Wellington
Management over de periode 1929 tot 2015

» Alle dividendaandelen verdeeld in vijf groepen
op basis van pay-out (dividend/winst)

» Percentage geeft aan welk deel van de periode
er outperformance was ten opzichte van S&P
500

» Hoge pay-out is belangrijk, maar te hoog
1st Quintile 2nd Quintile 3rd Quintile  4th Quintile  5th Quintile (dividend meer dan 100% van de winst) is een
risico




Het ontwerp van de portefeuille

Strategie:
Regio:

Doel:

Gemiddeld Dividend:
Minimaal Dividend:
Marktwaarde:

Aantal aandelen:

Omvang posities:

Doelstelling Rendement:

Duurzaam Dividend

Europa

Dividend en koersstijging

Gemiddeld 7% per jaar over de cyclus
3% tot 4%

2%

Minimaal 100 million euro

10 tot 20 aandelen

3% tot 10%



Het beleggingsproces in drie stappen

Analyse van de
beste ideeén

Screening om
ideeén op te doen

/

Portefeuille
Samenstellen




Beleggingsideeén: Selectiecriteria van de screen

» Europese aandelen

» Voldoende liquiditeit door minimale marktkapitalisatie
van 100 miljoen

» Minimaal verwacht dividend van 2%
» Een groeiend dividend over de afgelopen vijf jaar

» Financieel gezond bij een Altman Z-score van minimaal
twee




Analyse van de beste ideeén uit de screen
r—l

Bedrijfsmodel

Aandeelhoudersbelangen

Balans

Waardering

Dividend



Bepaling intrinsieke waarde of koersdoel aandeel

> Intrinsieke waarde is verwachte kasstroom
maal een ‘multiple’ minus de netto schuld

> Verwachte kasstroom niet te ver in de toekomst

» Multiple op basis van transacties in de markt
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Risico management

» Verkoop discipline bij behalen koersdoel of verlaging
van het dividend

» Niet bijkopen als het dividend niet verder stijgt of de
liguiditeit te laag is

» Zorg voor een minimale spreiding over sectoren en
valuta




> 17% rendement sinds

de start per 1 maart
2016

»Hoge volatiliteit rond
het Brexit referendum

»Daarna rustige
stijging koersen

»0Overname Fyffes in
December 2016

» Splitsing SCA in juni
2017

Rendement
Selecteer periode: MAX

Rendement . in volledige periode: 17.45% op
20
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Risico analyse

» Risico wordt gemeten

met standaard @ Totaal rendement 175%

deviatie of | |

beweeglijkheid @ Gemiddeld rendement per jaar 13.2%

rendement 0 Standaard deviatie 8.3%
»Sharpe Ratio is risico 0 Sharpe Ratio .

gewogen maatstaf

voor performance @ Beste 30 dagen 75%
»\Voor de Sharpe Ratio © Slechtste 30 dagen £ o%

geldt: Hoe hoger, hoe

beter! ® Maximaal verlies (van 23-06-2016 tot 27- 75

06-2016)
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