[ | { sk {
y | g oo IIIIII
\ i
il
il

i WWE FINWIWWW

|wmmumm

Oracle Corp.
Aktienanalyse

10. JULI 2022

A JAN FUHRMANN
% WIR LIEBEN AKTIEN CHRISTIAN LAMMLE



ORACLE - EIN ALTER HASE IN ZEITEN VON WEB 3.0

Heute haben wir bei Technologieunternehmen die Auswahl zwischen

Software- und Hardwareherstellern. Viele neue Softwarehersteller sind

jedoch nicht profitabel und konnten

ihr Geschaftsmodell,

was die

Effizienz angeht, noch nicht voll beweisen. Oracle hingegen wurde

bereits 1977 gegrundet und beweist Jahr fur Jahr, dass ihre Produkte fur

Unternehmenskunden die hochsten Standards erfullen. Das Resultat ist

eine stabile fundamentale Entwicklung.

UBERSICHT

WKN /ISIN

Branche

Einordnung (Peter Lynch)
Fundamentales WLA-Rating
Technisches WLA-Rating
Porters Burggraben-Rating
Marktkapitalisierung
Dividendenrendite

KGV

Firmensitz

Grundungsjahr

Mitarbeiter

AUTOREN

871460/US68389X1054
Informationstechnologie

Average Grower
5/10

9/10

16/25

191,42 Mrd. USD
1,79 %

28,51

Austin (USA)
1977

133.941

Jan Fuhrmann
Head of Research

"If you're not failing, you're not pushing your limits, and if you're not

pushing your limits, you're not maximizing your potential." - Ray Dalio

N\

Christian Lammle
Head of Research

"Markets are never wrong, only opinions are." - Jesse Livermore

WIRGQAKTIEN

2



Oracle Corp.
Aktienanalyse
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KURZPORTRAIT

Oracle ist bei den meisten deutschen Anlegern als der gro3e Konkurrent
von SAP bekannt. Der Konzern aus den USA hat sich im Laufe der Jahre
eine enorm starke Marktposition erarbeitet und profitiert u. a. vom
Cloud-Boom der letzten Jahre. Das Wachstum hat man dabei aber v. a.
auch durch die aggressive Akquisitionsstrategie vorangetrieben.

Viele bekannte Konzerne gehoren zum Kundenkreis des Software-
Riesen, o) wie bspw. der Logistiker FedEx oder das
Softwareunternehmen Zoom. Dies spricht fur die Qualitat und Stellung
von Oracle im Sektor.

Charttechnisch ist die Aktie seit rund 20 Jahren in einem stabilen
Aufwartstrend, welcher regelmaflig korrigiert wird. Auch die aktuelle
Abwartsbewegung ist als normale Korrektur anzusehen, welche den
langfristigen Trend aber nicht schadigt. Sobald ein nachhaltiger Boden
ausgebildet wird, kdnnte sich bei der Aktie eine Chance ergeben.

Die Analyse bezieht sich auf den Kenntnisstand unserer Recherche vom
09.07.2022.

WIRGDAKTIEN 3



Inhaltsverzeichnis

1. DAS UNTERNEHMEN 6

Historie 6
e Grundung
e Aufstieg zum Weltkonzern
e Uber den Wolken und weiteres Wachstum

Mission, Prinzipien und Nachhaltigkeit 9
e Mission

e Engagement

e Nachhaltigkeit

Aktionarsstruktur 1
Geschaftsmodell 12
e Ubersicht

e Oracle Cloud
e Hardware und Software

Burggraben 18
e Einleitung
e Porters Five Forces

Geschaftsfuhrung 21

2. FUNDAMENTALE ANSICHT 22
Kennzahlen 22
e Umsatz

e EBIT und Konzerngewinn

e Margen
Dividendenpolitik und Aktienrtickkaufe 27
Historische Kennzahlen 28
e KUV
e KGV
e KOCV
Einordnung nach Peter Lynch 29
Fundamentales Wir Lieben Aktien-Rating 30

WIRGQAKTIEN 4



. KONKURRENZVERGLEICH UND BRANCHENANALYSE

Allgemeine Infos Uber die Branche
e Global Industry Classification Standard - GICS
e Ubersicht: Softwaremarkt
e Ubersicht: Marktverteilung

Uberblick Uber die Konkurrenz
e Kennzahlen
e Performance seit 10 Jahren

. CHANCEN UND RISIKEN

Chancen

e Cloud-Lésungen (1)

e Datenanstieg (2)

Risiken

e Entwicklungsproblem (1)

¢ Intensiver Konkurrenzkampf (2)

. UNSERE BEWERTUNG

e Eigenkapitalkosten

e Optimistisches Szenario
Pessimistisches Szenario
DCF-Modell

Unsere Einschatzung

. TECHNISCHE ANSICHT

Charttechnische Trendeinordnung
e Ubersicht

Langfristig

Mittelfristig

Kurzfristig

Aussicht

Technisches Wir Lieben Aktien-Rating

Marktsymmetrie

. FAZIT

WIRGQAKTIEN

31
31

35

37
37

39

41

YA
A

47
48

49

5



1. Das Unternehmen

HISTORIE

Grundung

Oracle wurde im Jahr 1977 unter dem Namen ,Software Development
Laboratories” von Larry Ellison, Ed Oates und Bob Miner gegrundet. Vom
Grundungsteam und im weiteren zeitlichen Verlauf ist der Mitbegrunder
Ellison dabei die bedeutendste Person. Er interessierte sich auch schon
vor der Unternehmensgrundung fur Datenbanken und beschaftigte sich
eingehend mit dieser Thematik, die Oracle spater zum Weltkonzern
machte.

Den Namen Oracle bekam dabei das erste Datenbanksystem des
Konzerns, welches 1979 fur die CIA (Auslandsgeheimdienst der USA)
entwickelt wurde. Eine weitere Datenbank verkaufte man einige Zeit
spater an einen wichtigen Stutzpunkt der US Air Force, was zeigt, dass
man schnell namhafte Kunden fur sich gewinnen konnte.

Die Umbenennung vom Unternehmen selbst erfolgte 1982 zunachst in
Relational Software und dann in Oracle.

Aufstieg zum Weltkonzern

Nicht einmal zehn Jahre nach der Grundung ging Oracle schlie3lich an
die Borse und stieg 1987 zum weltweit gréf3ten
Datenbankverwaltungsunternehmen auf. Wiederum zwei Jahre spater
schaffte Oracle es in den Aktienindex S&P 500. In dieser kurzen Zeit ist
das eine bemerkenswerte Leistung.

Den Status als Marktfuhrer musste auch Oracle damals stetig
verteidigen und aus diesem Grund war das Unternehmen auf neue
Innovationen angewiesen. 1992 stellte der Konzern Oracle7 als
bahnbrechende neue Datenbank vor. Drei Jahre spater kundigte Ellison
eine neue Produktstrategie fur Oracle Software an, die fur das
Internetzeitalter wichtig sein wurde. Nichtsdestotrotz etablierten sich
neben Oracle auch andere MarktgréRen wie SAP. Gegen dieses deutsche
Unternehmen reichte der US-amerikanische Konzern in 2007 Klage
aufgrund einer Urheberrechtsverletzung ein.

WIRGDAKTIEN 6
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g TR e Hauptsitz
in Austin
/‘ Grafik: eigene Darstellung
Quelle: Wikimedia Foundation Inc.
Abb. 1: Hauptsitz von Oracle
Uber den Wolken und weiteres Wachstum
2013 wurde die gesamte Oracle Database

(Datenbankmanagementsystem-Software) in die Cloud Uberfuhrt und
das Unternehmen stieg auf diese Weise richtig in einen neuen
Wachstumsmarkt ein. Im Laufe der Jahre wurde das Engagement in
diesem Bereich immer weiter ausgebaut.

Im Jahr 2018 startete Oracle die erste autonome Datenbank und wagte
sich damit in den nachsten Zukunftsmarkt vor. Laut eigener Aussage
handelt es sich bei der genannten Datenbank um die erste ihrer Art,
welche selbst-korrigierend, selbst-optimierend und selbst-verwaltend
ist.

In neue Innovationen investiert Oracle aber auch mit dem eignen Start-
up-Férderungsprogramm im technischen Bereich, welches bereits 2016
auf weltweit neun Zentren ausgebaut wurde. DarUber hinaus tatigte
man im Laufe der Jahre etliche Akquisitionen, um die Marktstellung zu
festigen und das Angebot auszuweiten. Auf der eigenen Website stellt
Oracle 26 Unternehmen vor, die man seit 2011 Ubernommen hat. Bei
einem weiteren, Cerner (IT-Spezialist aus dem Gesundheitswesen), ist
die Akquisition noch im Gange. Diese Anzahl bezieht sich aber nur auf
die wichtigsten, gréBten Ubernahmen. Oracle ist generell fur eine
aggressive Ubernahmestrategie bekannt.
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MISSION, WERTE UND NACHHALTIGKEIT

Mission

Die Mission von Oracle umfasst die Entwicklung einer neuen Perspektive
auf Daten mit der Entdeckung neuer Informationen und der
Realisierung ungeahnter Moglichkeiten. Insgesamt resultiert daraus,
dass man das Maximum aus der Wahrung der heutigen Zeit
herausholen mochte - den Daten.

Engagement

Der US-Konzern engagiert sich ziemlich stark fur verschiedenste
Projekte und fordert, wie bereits erwahnt, auch Start-ups. Auf
verschiedene Art und Weise wurden im letzten Geschaftsjahr zudem 19
Mio. USD an uUber 7.000 gemeinnutzige Organisationen gespendet.
Auffallig ist v. a. das Engagement in Indien, welches von der Summe
verhaltnismafig hoch ausfallt. Zuletzt war dies auch auf Soforthilfen in
Zusammenhang mit der Pandemie zuruckzufuhren. Ansonsten liegt der
Schwerpunkt auf der Unterstutzung von Frauen, Kindern und
Wanderarbeitern.

Nachhaltigkeit

Auch auf das Thema Nachhaltigkeit legt Oracle viel Wert. Auf der
eigenen Website ist man dabei in Bezug auf die Umwelt sehr
transparent und zeigt die Entwicklung verschiedener Kennzahlen: Abfall,
Energie, Emissionen usw.

Bis 2050 modéchte Oracle, wie viele andere Unternehmen auch, die Netto-
Null in Bezug auf die Emissionen erreichen. Es gibt allerdings noch
diverse weitere Zwischenziele und ein gesonderter Fokus wird auf die
Oracle Cloud gelegt. Mit der Cloud soll erreicht werden, dass Kunden
umweltfreundlicher agieren:

99 Mit Oracle Cloud Infrastructure konnten wir die IT-
Betriebskosten deutlich senken, den Energieverbrauch um 20
Prozent reduzieren, die Verwaltung und Compliance
vereinfachen und die Skalierbarkeit bieten, die wir flr unsere
nachhaltigen Wachstumspldne bendtigen.

Vlad Moca, Deputy Group IT Director, KMG Rompetrol SRL (Ubersetzt)

Beim Betrieb der Cloud will Oracle aber auch selbst umweltfreundlich
sein. Die Standorte in Frankfurt, London und Amsterdam werden bereits
jetzt nur mit erneuerbaren Energien betrieben. Bis 2025 soll dies dann
auf die gesamte Oracle Cloud zutreffen.

WIRGQAKTIEN 8



Derzeit werden insgesamt 51 Standorte von dem US-Konzern mit
grunem Strom versorgt.

2020 konnte man zudem eine Reduktion der absoluten Emissionen um
44 % gegenuber dem Jahr 2015 erreichen, was das ursprungliche Ziel
von 20 % deutlich Ubertrifft. Auch fur die nahe Zukunft hat sich der
Konzern einige Ziele gesetzt:

Nachhaltigkeitsziele bis 2025 i
Emissionen und Energie

100% Nutzung erneuerbarer Energien fur Oracle Cloud

100% Nutzung erneuerbarer Energien fur Oracle Real Estate und Facilities
259 Verringerung der Flugverkehrsemissionen der Mitarbeiter
Engagement der Zulieferer

1009% der wichtigsten Lieferanten haben ein Umweltprogramm eingefiihrt
% 809 der wichtigsten Lieferanten haben Ziele zur Emissionsreduzierung
Wasser und Abfall

@ 339 Reduzierung des Trinkwasserverbrauchs pro Quadratfuf3

@ 339% Reduzierung der zu deponierenden Abfalle pro Quadratful

Abb. 2: Nachhaltigkeitsziele bis 2025
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AKTIONARSSTRUKTUR

Die Aktionarsstruktur von Oracle zeigt gleich zwei GroRBaktionare, welche
gemeinsam weit Uber die Halfte der Anteile halten. 42,90 % besitzt der
Mitbegrinder und Vorstandsvorsitzende Larry Ellison. Mit einem so
grof3en Anteil kann er bereits eine einfache Mehrheit bewirken, wenn
nur Anteilseigner mit 14,20 % der Aktien nicht an einer Abstimmung
teilnehmen.

Der zweite GroRaktionar ist die Capital Research & Management Co. mit
einem Anteil von 18,40 %, welche zur US-amerikanischen
Investmentgesellschaft Capital Group gehéren.

Es gibt noch weitere Investmentgesellschaften und gréBere
Anteilseigner, allerdings halten diese alle weniger als 5 % der Aktien.
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GESCHAFTSMODELL

Ubersicht

Oracle entwickelt, fertigt und verkauft sowohl|l Software- als auch
Hardwareprodukte an Unternehmenskunden. Dazu kommen
Dienstleistungen, die diese erganzen (z. B. Finanzierung, Beratung,
Schulung und Hosting-Services). Das detaillierte Produktportfolio von
Oracle ist riesig, nicht zuletzt wegen der zahlreichen Zukaufe und
Akquisitionen. Deswegen werden wir uns auf die relevantesten
konzentrieren. Ob ein Produkt/eine Geschéaftssparte relevant ist, ist
davon abhangig, wie umsatzstark sie im Moment ist und/oder wie viel
Wachstumspotenzial sie in Zukunft bereit halt.

Oracle Cloud

Die Oracle Cloud ist die am schnellsten wachsende, globale
Datenzentrum-Infrastruktur. Im Moment gibt es 20 Standorte mit
Datenzentren. Die Oracle Cloud hat Kunden in 38 Landern, inklusive 6
weiteren Regionen, die bis Ende 2022 erschlossen werden sollen. Oracle
bietet mehr als 100 Cloud-Infrastruktur- und Plattformdienste an. In den
meisten Regionen bietet Oracle ein Portfolio an Cloud-Anwendungen
(SaaS) an. In den Bereichen Anwendungen und Infrastruktur unterstutzt
Oracle mit Public- und Hybrid-Cloud-Optionen den lokalen Zugriff, die
regionale Compliance und eine echte Business Skalierung.

Rechenzentrum Infrastruktur

A Kommerziell

|:| Kommerziell, geplant

. Regierung

@ Grafik: eigene Darstellung

Quelle: oracle.com

Abb. 3: Globale Standorte flir Rechenzentren der Oracle Cloud
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Oracle Cloud Infrastructure

Die Oracle Cloud Infrastruktur bietet Unternehmenskunden autonome
Vorgange, bereits vorintegrierte Sicherheitssysteme und skalierbare,
flexible und serverlose Services. Wichtige Unternehmensanwendungen
kénnen Uber die Cloud Infrastruktur mit hoher Leistung und standiger
Verfugbarkeit ausgefuhrt werden, wahrend die Kosten gegenuber
lokalen, eigenen Datenbanken gesenkt werden. Eine Studie von IDC
zum geschaftlichen Nutzen zeigt, dass Unternehmen, die Oracle Cloud
Infrastructure nutzen, Vorteile in Héhe von 5 Mio. USD pro Jahr
realisieren.

Unternehmenskunden kriegen von Oracle alles geboten, was sie fur die
Migration, Erstellung und Ausfuhrung ihrer gesamten IT-Prozesse
brauchen. Das geht von vorhandenen Unternehmens-Workloads bis hin
zu Cloud-nativen Anwendungen und Datenplattformen. Die Cloud der
nachsten Generation wurde entwickelt, um Anwendungen schneller,
sicherer und kostengunstiger auszufuhren. Oracle Cloud ist die erste
Public Cloud, die von Grund auf so entwickelt wurde, dass sie eine
bessere Cloud fur jede Anwendung ist. Durch die Umgestaltung der
Kerntechnik und des Systemdesigns fur Cloud-Computing hat Oracle
Innovationen geschaffen, die die Migration beschleunigen, die
Zuverlassigkeit und Performance fur alle Anwendungen verbessern und
die vollstandigen Services anbieten, die Kunden zum Erstellen
innovativer Cloud-Anwendungen bendotigen.

Das Cloud Adoption Framework OCI| unterstutzt Unternehmen beim
Wechsel in die Cloud durch die Bereitstellung einer wertvollen
Sammlung von Cloud-Ressourcen, Best Practices, Tutorials und
Bereitstellungstools. Mit diesem Framework kdnnen Kunden eine
robuste Cloud-Strategie definieren, eine erfolgreiche Work-Migration
planen und die vollstandige Verwaltbarkeit von Cloud-Umgebungen
sicherstellen. Das Cloud Adoption Framework bietet Kunden eine
Methode zur Nutzung der integrierten Cloud-Effizienzen von Oracle wie
Cloud Lift Services und wichtigen Wertprogrammen wie Oracle Support
Rewards. Je mehr Kunden Oracle Cloud Infrastructure verwenden, desto
mehr sparen sie. Kunden erhalten fur jeden in OCl ausgegebenen US-
Dollar Pramien in Hoéhe von 0,25 bis 0,33 USD. So kbénnen
Supportrechnungen fur Tech-Softwarelizenzen bis auf null gesenkt
werden.

WIRGDAKTIEN 12



Oracle Cloud Infrastructure

Infrastrukturplattform fir jede Workload

Oracle Applications ] [ Custom Applications ] [ ISV-Anwendungen

[ Sicherheit, Beobachtbarkeit und Management, Compliance ]

‘ Global Cloud Datacenter Infrastructure ]

38 Handels- und Regierungsregionen | Cloud@Customer | Dedizierte Regionen | Edge Gerate
A Grafik: eigene Darstellung
Quelle: oracle.com

Abb. 4: Oracle Cloud Infrastructure — eine vollstandige Infrastrukturplattform
fur jede Workload

Oracle Cloud Applications

Laut Oracle nutzen mehr als 30.000 Unternehmen aller GréBen Oracle
Cloud Applications, um ihre wichtigsten Front- und Backoffice-
Geschaftsablaufe auszufuhren. Jede Anwendungssuite ist auf die
Zusammenarbeit ausgelegt, um die IT-Komplexitat zu beseitigen und
den maximalen Nutzen aus vorhandenen Daten zu ziehen. Die
Anwendungen basieren auf Oracle Cloud Infrastructure und liefern
damit die Skalierbarkeit, Sicherheit und Performance, die Unternehmen
von heute erwarten.

99 Basierend auf mehr als einem Jahrzehnt der Innovation bietet
Oracle ein komplettes Anwendungsportfolio fur das moderne
digitale Unternehmen. Die Cloud-Plattform von Oracle bietet
ein gemeinsames Datenmodell, umfasst die neueste
Technologie und liefert regelmdBig neue Funktionen, die den
Kunden helfen, ihr Unternehmen zu modernisieren und zu
erneuern.

Tim Jennings, Chief Analyst, Enterprise IT, Omdia (Ubersetzt)

Oracle Cloud Applications ist eine umfassende Suite von Cloud-
Anwendungen, die miteinander zusammenarbeiten. Es handelt sich
dabei um SaaS-Anwendungen, die konsistente Prozesse liefern und eine
Single Source of Truth fur alle wichtigen Geschaftsfunktionen von
Unternehmensressourcenplanung, Lieferkettenmanagement und
Humankapitalmanagement bis hin zu Werbung und Kundenerfahrung

WIRGQAKTIEN 13



bilden. Damit konkurriert Oracle stark mit der Software von SAP ,SAP

S/4HANA". Mit den Anwendungen

der Oracle Suite konnen

Unternehmen ihre Kundeninteraktion verbessern, die Agilitat ihres

Unternehmens steigern und schneller auf Veranderungen agieren.

;

Dank Cloud-
Automatisierung kann FedEx
zweimal schneller auf

Anderungen reagieren

Mit Oracle Cloud ERP, EPM, SCM und Analytics reagiert
FedEx in Echtzeit auf geschaftliche Herausforderungen
und unterstitzt das organische und erworbene Wachstum
besser.

Oracle Cloud ERP
Oracle Cloud SCM
Oracle Analytics

200m

Zoom entscheidet sich fur
Oracle als Cloud-
Infrastrukturanbieter fur
seinen zentralen Online-
Konferenzdienst

Zoom entschied sich fiir Oracle Cloud Infrastructure
aufgrund ihrer Vorteile hinsichtlich Leistung,
Skalierbarkeit, Zuverlassigkeit und tiberlegener Cloud-
Sicherheit. Die zukunftsweisende Verwendung der Off-
Box-Netzwerkvirtualisierung durch Oracle ...

Oracle Cloud lnfrastructure
Oracle Virtual Machines

Oracle-Block Volumes

Abb. 5: FedEx und Zoom arbeiten mit Oracle Cloud Infrastructure und Oracle

Cloud Applications.

Hardware und Software
Java

Java sollte auch fur viele Nicht-ITler ein bekannter Begriff sein. Sie ist die
Programmiersprache und Entwicklungsplattform Nr. 1. Mit ihr lassen
sich Kosten reduzieren, Entwicklungszeitraume verkurzen, Innovationen
vorantreiben und Anwendungsservices verbessern. Mit Millionen von
Entwicklern, die weltweit mehr als 51 Mrd. Java Virtual Machines
ausfuhren, ist Java weiterhin die Entwicklungsplattform der Wahl fdr
Unternehmen und Entwickler.

Neben der Programmiersprache Java, zum Formulieren von
Programmen, besteht die Java-Technik noch aus zwei weiteren
Bestandteilen. Das Java-Development-Kit ist ein Entwicklungswerkzeug,
das grundlegende Teile wie einen Ubersetzer und Bibliotheken enthalt.
Die Java-Laufzeitumgebung ist eine standardisierte Software-Plattform,
um die entwickelten Programme ausfUhren zu kénnen.

WIRGQAKTIEN 14



Top 10 (Programmier-) Technologien*

JavaScript [E=4] 64,96 %
HTML/CSS [ 56,07 %
Python  [E=3¢] 48,24 %

SQL A 47,08 %
Java [E:3S) 35,35 %
)
Nodejs [Exis) 33,91 %
Typescript ¥4 9 < C—
ypeScript 30,19 % —
C# [ras] 27,86 %
Bash/Shell [z3S] 27,13 % a Va
C++ [Ezal0] 24,31 %
0 25 50 75
@ ol Somtista Stack Oucrflow *unter Entwicklern, weltweit 2021

Abb. 6: Top 10 (Programmier-) Technologien weltweit unter Entwicklern

Oracle Database

Oracle Database (auch Oracle Database Server, Oracle RDBMS) ist eine
Datenbankmanagementsystem-Software von Oracle. Die Oracle
Database bietet markfUhrende Performance, Skalierbarkeit und
Sicherheit, sowohl On-Premises (in lokalen Netzwerken) als auch in der
Cloud. Oracle Database 19c ist die aktuelle Langzeitversion und bietet
ein Hochstmal3 an Versionsstabilitdat und den langsten Support fur
Fehlerbehebungen. Sie ist v. a. geeignet fur anspruchsvolle analytische
und betriebliche Arbeitslasten.

Oracle Database 21c ist die neuere ,Probe“-Version von 19c und befindet
sich derzeit in der Testphase. Kunden kdnnen hier bereits Einblicke in
zahlreiche neue Funktionen und Verbesserungen erlangen. Dazu gehort
eine verbesserte Multimodell-Unterstutzung durch ein
datenbankinternes JavaScript und native Blockchain-Tabellen sowie
Multiworkload-Verbesserungen wie AutoML und Sharding-
Erweiterungen, die dann spater in zukUnftige Langzeitversionen
integriert werden.

MySQL
Oracle MySQL HeatWave ist ein vollstandig verwalteter
Datenbankservice. Fur Datenbankadministratoren und

Anwendungsentwickler ist es der einzige Service, mit dem sie OLTP- und
OLAP-Workloads direkt aus ihrer MySQL-Datenbank ausfuhren kénnen.
Da MySQL fur OLTP optimiert ist, verwenden viele MySQL-
Implementierungen eine separate OLAP-Datenbank fur
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Geschaftsanalysen. Mit MySQL HeatWave konnen Kunden Analysen auf
Daten ausfuhren, die in MySQL-Datenbanken gespeichert sind. So ist es
nicht erforderlich, die komplexe, zeitaufwendige und kostspielige
Datenverschiebung und -integration Uber OLTP- und OLAP-
Datenbanken hinweg durchzufuhren. MySQL Autopilot verwendet
fortschrittliche Techniken fUr maschinelles Lernen, um HeatWave zu
automatisieren, damit die Nutzung vereinfacht und die Performance
und Skalierbarkeit weiter verbessert werden kann.

MySQL HeatWave Database Service

——————————————————————————————

Transactional .
applications MySQL ,
HeatWave !

< :

S — :

:Ind applications My InnoDB HeatWave .

@ Grafik: eigene Darstellung

Quelle: oracle.com

Abb. 7: MySQL HeatWave Database Service
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BURGGRABEN

Einleitung

Zunachst lasst sich festhalten, dass die Ldosungen von Oracle von
mehreren hunderttausend Unternehmenskunden auf der ganzen Welt
verwendet werden. Sobald die Software einmal implementiert wurde, ist
es nicht ohne weiteres maglich zu einem Konkurrenten zu wechseln.
Dies ist mit Aufwand und Kosten verbunden.

Daruber hinaus lasst sich der Burggraben des Unternehmens durch die
folgenden Statistiken untermauern. Laut dem aktuellen DB-Engines
Ranking fur Datenbanksysteme verfugt Oracle mit einem Ranking Score
von 1.266,89 Punkten Uber die beliebtesten Losungen in diesem Bereich.
Der Score wird durch folgende Faktoren ermittelt:

e Anzahl an Treffern in Suchmaschinen

e Allgemeines Interesse an dem System

e Haufigkeit von technischen Diskussionen Uber das System

e Anzahl von Job-Angeboten, in denen das System genannt wird.

e Anzahl an Profilen in professionellen Netzwerken, in denen das
System aufgefuhrt wird.

e Relevanz in sozialen Netzwerken

Auf dem zweiten und dritten Platz befinden sich MySQL mit 1.206,05
Punkten und Microsoft SQL Server mit 944,81 Punkten.

Beliebteste Database Management Systeme

und die dazugehdrigen Ranking Scores

O Oracle

MySQL

a

W

PostgreSQL

?ﬁ Microsoft SQL Server

MongoDB

Redis

IBM Db2

500 1.000 1.500

A Grafik: eigene Darstellung
Quelle: Statista

Abb. 8: Beliebteste Database Management Systeme

In Abbildung 8 ist auBerdem der Anteil von Unternehmen dargestellt,
welche verschiedene Public Cloud Systeme eingefuhrt haben bzw.
verwenden. Diese Statistik ist auf regelmaf3ig durchgefuhrte
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Befragungen von Flexera Software zurUckzufuhren.

Demzufolge belegt Oracle hinter den Hyperscalern Microsoft, Amazon
und Google den vierten Platz. Wahrend in 2017 noch 5 % der befragten
Unternehmen angegeben haben, die Losungen des Unternehmens zu
verwenden, waren es in diesem Jahr bereits 27 %.

EinfUhrung verschiedener Cloud-Dienstleister

in Unternehmen in %

80 Microsoft Azure

60 aws
Google Cloud

40 A
Oracle Infrastr. Cloud
IBM Cloud

20

¢} /‘ Grafik: eigene Darstellung
2017 2018 2019 2020 2021 2022 Quelle: Statista

Abb. 9: Einfuhrung verschiedener Cloud-Dienstleister in Unternehmen

Porters Five Forces

Nachstehend die Branchenstrukturanalyse nach Michael E. Porter. Diese
dient der Einordnung von externen Kraften, welche auf die
Unternehmen einer Branche einwirken. Unsere Skala reicht hierbei von
O bis 5. Je besser Oracle aufgestellt ist, desto hoher ist die Punktzahl,
welche wir vergeben.

Amazon, Microsoft, Alphabet und SAP sind
nur einige innovative Weltkonzerne, welche
zu den direkten Mitbewerbern von Oracle
gehodren, weshalb sich die

Rivalitat unter _ . .
Konkurrenzsituation als sehr ausgepragt

bestehenden o B )
charakterisieren lasst. Aufgrund der nicht zu

Wettbewerbern 2/5 L .
vernachlassigenden Marktanteile von
Oracle, welche im Rahmen der

Branchenanalyse thematisiert werden,
vergeben wir dennoch 2 von 5 Punkten.
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Bedrohung
durch neue
Wettbewerber

Verhandlungs-
macht der
Lieferanten

Verhandlungs-
macht der
Kunden

Bedrohung
durch
Ersatzprodukte

4/5

3/5

3/5

4/5

Die Markteintrittsbarrieren fur neue
Wettbewerber werden von Oracles
Unternehmensfuhrung als eher gering
eingestuft. Nichtsdestotrotz sehen wir die
Bedrohung durch diese externe Kraft im
Vergleich zur Rivalitat unter bestehenden
Mitbewerbern als gering an, da Oracle,
Microsoft und Co. Uber Jahrzehnte an
Erfahrung, eine hohe Reputation sowie
riesige Kundenstamme verfugen.

Im  Hardware-Segment besitzt Oracle
Beziehungen zu Lieferanten. Hier wird die
Produktion der Losungen an
Auftragsfertiger ausgelagert. In diesem
Zusammenhang ist Oracle nur einer von
vielen Kunden. Da die Relevanz des
entsprechenden Geschaftsbereichs jedoch
seit geraumer Zeit rucklaufig ist, stufen wir
den Lieferanteneinfluss als eher gering ein.

Oracle pflegt Beziehungen zu Uber 430.000
Unternehmenskunden auf der ganzen Welt
und ist dabei von keinem einzelnen
Abnehmer abhangig. Wie bereits
beschrieben, ist es nach einer
Implementierung der Software nicht ohne
Wechselkosten maoglich Zu einem
konkurrierenden Produkt zu wechseln.
Ingesamt halten wir 3 von 5 Punkte fur
angemessen.

Mit seinen Produkten ermoglicht Oracle die
Verwaltung und Analyse von Daten - der
Wahrung unserer Zeit. Dass der
Softwarekonzern  verstarkt auf cloud-
basierte Losungen setzt, sehen wir ebenfalls
als positiv an. Die Bedrohung durch
Ersatzprodukte ist daher als niedrig zu
beurteilen, weshalb wir fur diese externe
Kraft 4 von 5 Punkte vergeben.
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Burggraben-Rating
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Abb. 10: In Porters Burggraben-Rating erzielt Oracle 16 von 25 Punkten.
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GESCHAFTSFUHRUNG

Lawrence J. Ellison

Im Jahr 2014 gab Larry Ellison den Posten als CEO an das Duo bestehend
aus Safra Catz und Mark Hurd ab (heute ist nur noch Safra Catz CEQO). Er
selbst wurde in diesem Zuge zum CTO (Chief Technology Officer) und
Vorstandsvorsitzenden von Oracle und ist auch heute noch in dieser
Position tatig. Des Weiteren ist Ellison der grof3te Anteilseigner und halt
42,90 % der Aktien.

Larry Ellison wurde 1944 in New York als Sohn einer 19-jahrigen
alleinstehenden jungen Frau geboren. Seine leibliche Mutter gab ihn
nach nicht einmal einem Jahr zu Verwandten, wo er schlieBlich
aufwuchs. Seine akademische Laufbahn begann er mit einem Studium
der Mathematik, wo er jedoch durch die Abschlussprufung fiel, nachdem
seine Stiefmutter verstarb.

Nachdem Ellison anschlieBend fur unterschiedliche Unternehmen aus
dem Computersektor tatig war, lernte er 1974 bei Ampex (Unternehmen
fur die Entwicklung von Ton- und Magnetbandgeraten) seine spateren
Kollegen und Mitbegrunder von Oracle kennen. Privat verfolgte er sein
Interesse fur Datenbanken und grundete 1977 mit Miner und Oates
schlief3lich Oracle.

Heute gehort Ellison mit einem Vermogen von knapp 100 Mrd. USD (laut
Forbes am 05.07.2022) zu den reichsten Menschen der Welt - laut Forbes
ist er auf Platz 6 der Rangliste. Auch an Tesla ist der Milliardar beteiligt,
wo er laut Marketscreener 1,45 % der Anteile halt. Bei dem Unternehmen
unter der Fuhrung von Elon Musk nimmt er auch die Rolle als
Independent Director ein.

Mit seinem Geld hat Ellison Gutes vor, denn er hat sich der Kampagne
.The Giving Pledge" angeschlossen, welche von Bill Gates und Warren
Buffett 2010 gestartet wurde. Der Oracle-GroRaktionar spendet
mindestens 95 % seines Vermogens fur wohltatige Zwecke. Wie genau
mit seinen Aktien im Todesfall umgegangen wird, ist mir (Jan) aktuell
nicht klar, jedoch gibt es auf den ersten Blick zwei Szenarien:

1.Liquidierung aller Anteile und damit das Verursachen von einem
Kursrutsch

2.Eine Organisation (oder ahnliches) halt die Anteile vorerst, wobei
dann die Frage offen bleibt, wie Entscheidungen mit seinem
Stimmrecht getroffen werden. Dies ist sicherlich schwieriger als
aktuell.
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Lawrence J. Safra A.
Ellison Catz

Chairman und CTO CEO

/‘ Grafik: eigene Darstellung
Quelle: Wikimedia Foundation Inc.

Abb. 11: Lawrence J. Ellison und Safra A. Catz

Safra A. Catz

Safra Catz ist bereits seit 2014 als CEO bei Oracle tatig. Zunachst war sie
Teil einer Doppelspitze mit Mark Hurd, aber dieser verstarb 2019 nach
kurzer schwerer Krankheit.

Catz wurde 1961 in Israel geboren und lebt seit ihrem 6. Lebensjahr in
den USA. |hr akademischer Werdegang begann mit einem Bachelor an
der Wharton School der University of Philadelphia, welche zu den
renommiertesten Business Schools weltweit gehoért. 1986 erwarb Catz
ihren Doctor of Law (Doktor in Rechtswissenschaften) an der Law School
derselben Universitat.

lhre berufliche Laufbahn begann bei der Investmentbank Donaldson,
Lufkin & Jenrette, bei der sie auch diverse FUuhrungsposten bekleidete.
1999 wechselte sie dann zu Oracle und stieg direkt als Senior Vice
President, also in einer ranghohen Position, ein. Bis zu ihrem Aufstieg
zum CEO Ubernahm sie die Verantwortung fur verschiedenste Bereiche
innerhalb des Unternehmens. Insgesamt hat sie bei mehr als 130
Akquisitionen in der Durchfuhrung mitgeholfen.

Forbes sieht Safra Catz als eine der machtigsten Frauen weltweit und
schatzt ihr Vermogen auf 1,50 Mrd. USD. Neben ihrer Tatigkeit fur Oracle
war Safra Catz fur viele Jahre Director bei HSBC und aktuell halt sie
dieselbe Position bei Disney inne.
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2. Fundamentale Ansicht

Aktienfinder
Die Prognosen aus diesem Abschnitt werden vom

Aktienfinder zur VerfUgung gestellt.

KENNZAHLEN

Umsatz

Entwicklung

Oracle besitzt ein abweichendes Geschaftsjahr, welches am 31. Mai
endet. Die Zahlen fur 2022 stehen dementsprechend bereits zur
Verfugung.

Bis einschlieBlich 2011 war Oracle in der Lage, hohe und stetige
Zuwachse bei den Umsatzen zu realisieren. Seitdem hat die
Wachstumsdynamik spurbar nachgelassen und bis zum Ende des
vergangenen Geschaftsjahrs steht lediglich eine jahrliche Steigerung
um 1,60 % zu Buche. Auch in den letzten funf Jahren belauft sich das
durchschnittliche Wachstum auf nur 1,89 %. Dies ist in erster Linie auf
die Entwicklung der Hardware- und Services-Segmente zuruckzufuhren.
In 2021 und 2022 war Oracle aber fahig, Steigerungen von 3,61 % bzw.
4,84 % im Vergleich zum Vorjahr zu erreichen.

Umsatzentwicklung Umsatzverteilung A
in Mrd. USD in %

Prognose Regionen

60

Nord- & Siidamerika
EMEA
Asien-Pazifik

Segmente

Cloud and license
Services
Hardware

2018 2022 2025

Abb. 12: Umsatzentwicklung und -verteilung
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Die Analysten erwarten derzeit, dass Oracle zumindest kurzfristig auf
den Wachstumspfad zurickkehren wird. Laut den Schatzungen kénnte
der Softwarekonzern im Geschaftsjahr 2025 Einnahmen i. H. v. 56,13 Mrd.
USD erwirtschaften. In diesem Fall wurde das jahrliche Wachstum 9,76 %
betragen.

Umsatzverteilung nach Segmenten

Der gréBte und zugleich wachstumsstarkste Geschaftsbereich von
Oracle tragt den Namen Cloud and license. Dieser umfasst die im
Geschaftsmodell beschriebenen cloud-basierten Dienstleistungen
bezlglich Unternehmensanwendungen und Infrastrukturtechnologien.
Mit einem Umsatzanteil von zuletzt 84,95 % lasst sich dieses Segment als
Kerngeschaft von Oracle beschreiben.

Innerhalb des Services-Segments erbringt Oracle verschiedene
Dienstleistungen fur bestehende Kunden, damit diese das Maximum aus
den Anwendungen des Softwarekonzerns herausholen kénnen. Dazu
zahlen z. B. Schulungen sowie Beratungsdienstleistungen. Der
Umsatzanteil belief sich im vergangenen Geschaftsjahr auf 7,55 %.

Als einziger Geschaftsbereich von Oracle verzeichnet das Hardware-
Segment, welches fur den Vertrieb von Server- und Speicherldésungen
verantwortlich ist, seit 2018 in jedem Jahr einen RuUckgang. Der
Umsatzanteil schrumpft demzufolge ebenfalls stetig und betragt in 2022
noch 7,50 %.

Umsatzverteilung nach Regionen

Oracle verfugt Uber Beziehungen zu Unternehmenskunden in 175
Landern. Die Erlése des Softwarekonzerns werden anhand der drei
groBen Wirtschaftsraume unserer Erde unterschieden. Mit einem
Umsatzanteil i. H. v. 55,79 %, wovon 85,50 % auf die USA entfallen,
besitzen Nord- und SUdamerika eine Ubergeordnete Bedeutung.

In Europa, dem Nahen Osten sowie Afrika (EMEA) erwirtschaftete Oracle
im abgelaufenen Geschaftsjahr 28,30 % der Erlose. Innerhalb dieses
Wirtschaftsraums sind Gro3britannien sowie Deutschland als zweit- und
viertwichtigster Absatzmarkt fur einen Grof3teil der Einnahmen
verantwortlich.

Den restlichen Umsatzanteil von 15,90 % erzielte Oracle zuletzt im Raum
Asien-Pazifik. Hiervon sind 27,36 % dem drittwichtigsten nationalen
Einzelmarkt von Oracle zuzuordnen, namlich Japan. In den letzten funf
Geschaftsjahren wurde lediglich eine geringfugige Veranderung der
Umsatzverteilung nach Regionen verzeichnet.

WIRGQAKTIEN 24



EBIT und Konzerngewinn

Die Konzerngewinne von Oracle wurden zwischen 2018 und 2022 durch
verschiedene Sondereffekte verzerrt. In 2018 belasteten hohe
Steuerzahlungen in Folge der US-amerikanischen Steuerreform das
Nettoergebnis. In 2022 wurde Oracle im Anschluss an eine langjahrige
Auseinandersetzung mit Hewlett Packard Enterprise Zu
Schadensersatzzahlungen von 3 Mrd. USD zzgl. Zinsen i. H. v. 1,70 Mrd.
USD verurteilt. Dies ist auf einen Vertragsbruch sowie unlautere
Geschaftspraktiken zuruckzufuhren. Daher besitzen die
durchschnittlichen Wachstumsraten der letzten funf sowie der nachsten
drei Jahre bei dieser Kennzahl keine Aussagekraft.

Um die Profitabilitat von Oracle beurteilen zu kdnnen, eignet sich daher
das operative Ergebnis deutlich besser. Auch in dieser Analyse
betrachten wir die Zahlen nach non-GAAP, welche um folgende
Faktoren bereinigt wurden:

e aktienbasierte Vergutungen

e Abschreibung immaterieller Vermdgenswerte
e Restrukturierungsaufwendungen

e Akquisitions- sowie sonstige Kosten

In den letzten funf Jahren entwickelten sich die Umsatzkosten und die
operativen Aufwendungen von Oracle fur Vertrieb und Marketing,
Forschung und Entwicklung sowie Allgemeines und Verwaltung analog
zu den Erlésen. Demnach stieg das EBIT mit Ausnahme eines
marginalen Ruckgangs in 2020 kontinuierlich von 17,16 Mrd. USD auf
19,59 Mrd. USD an. Die durchschnittliche Steigerung lag mit 3,38 % pro
Jahr leicht oberhalb des historischen Umsatzwachstums.

Bis 2024 erwarten die Analysten weiterhin keine nennenswerten
Schwankungen und rechnen mit einem Anstieg auf 25,03 Mrd. USD,
wodurch ein durchschnittliches Wachstum von 8,51 % zustande kommen
wurde.
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EBIT und Konzerngewinn A
in Mrd. USD

Prognose
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Abb. 13: EBIT- und Konzerngewinnentwicklung

Margen

Nach Abzug der Umsatzkosten erwirtschaftete Oracle im vergangenen
Geschaftsjahr einen Bruttogewinn von 33,56 Mrd. USD. In Relation zu
den Umsatzen belauft sich die Bruttomarge demnach auf 79,08 %, was
auch im Vergleich zur Peer Group einen sehr guten Wert darstellt.

Doch auch die bereinigte operative Marge des Softwarekonzerns kann
sich sehen lassen: In 2022 betrug diese 46,17 %. In Ubereinstimmung mit
den US-amerikanischen Rechnungslegungsvorschriften GAAP betrug
die durchschnittliche EBIT Marge von Oracle zwischen 2018 und 2022
Ubrigens 34,54 %. Die Nettomarge schwankte derweil aufgrund der
beschriebenen Sondereffekte weitaus starker.

Wahrend die Analysten in den folgenden Geschaftsjahren erwarten, dass
die operativen Margen von Oracle leicht schrumpfen werden, soll die
Nettogewinnspanne auf 31,31 % ansteigen und sich in Richtung der
historischen Bestwerte bewegen. Demnach lasst sich das Geschaft von
Oracle als hochprofitabel klassifizieren.
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EBIT Marge und Gewinnmarge A
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Abb. 14: EBIT- und Gewinnmargenentwicklung
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DIVIDENDENPOLITIK UND AKTIENRUCKKAUFE

Seit 2009 schuttet Oracle in vierteljahrlichen Intervallen (Januar, April,
Juli, Oktober) Dividenden an seine Aktionare aus. Seitdem wurden diese
kontinuierlich gesteigert, womit sich der Softwarekonzern der weniger
bekannten Kategorie ,Dividend Contender” zuordnen lasst. So werden
Unternehmen bezeichnet, welche die Gewinnbeteiligungen seit
mindestens zehn Jahren ununterbrochen anheben konnten.

Seit 2018 steht ein jahrliches Wachstum von 13,92 % von 0,76 USD auf
1,28 USD zu Buche. Aktuell belauft sich die Dividendenrendite von Oracle
auf 1,79 % bei einer Ausschuttungsquote von 51,41 %. Bis 2024
antizipieren die Analysten mit 2,70 % pro Jahr ein sehr niedriges
Wachstum der Dividenden.

Allerdings ist die Hohe an finanziellen Mitteln, welche Oracle in Form
von Aktienruckkaufen an seine Anteilseigner zuruckgibt, erheblich
hoher. Wahrend das Unternehmen im vergangenen Geschaftsjahr 3,07
Mrd. USD als Dividenden ausschuttete, wurden Aktien im Wert von 16,25
Mrd. USD zurlUckgekauft. Die Anzahl ausstehender Anteile konnte seit
2010 von 5,03 Mrd. Stuck auf 2,66 Mrd. Stuck fast halbiert werden, was
einem jahrlichen Ruckgang i. H. v. 5]15 % entspricht.

Dividende je Aktie Ausstehende Aktien A
in USD in Mrd.
15 Prognose 6

2018 2022 2024 10 M 12 13 14 15 6 17 18 19 20 21 22

Abb. 15: Entwicklung der Dividenden und ausstehenden Aktien

WIRGDAKTIEN 28



HISTORISCHE KENNZAHLEN

KUV

Obwohl sich der Aktienkurs von Oracle im von uns betrachteten
Zeitraum sehr positiv entwickelte, stieg die Marktkapitalisierung des
Unternehmens infolge der aggressiven AktienrUckkaufe kaum an. Die
Kurs-Umsatz-Verhaltnisse waren daher nur von geringfugigen
Schwankungen gekennzeichnet und beliefen sich im Durchschnitt auf
4.63. Aktuell wird der Softwarekonzern mit den 4,51-fachen Erldsen der
letzten vier Quartale bewertet. Bis 2025 konnte das Multiple auf einen
Wert i. H. v. 3,41 sinken.

KGV

Wegen der zuvor erlauterten Verzerrungen der Nettoergebnisse
verzeichneten die historischen Kurs-Gewinn-Verhaltnisse von Oracle in
2018 und 2022 starke Ausschlage. Bereinigt man den Mittelwert um
diese Jahre, so betragt dieser 15,83. Da die Analysten in den kommenden
Geschaftsjahren mit einer Normalisierung der JahresUberschusse von
Oracle rechnen, wird sich das Gewinnvielfache diesem Wert
voraussichtlich wieder annahern und sogar unterschreiten. Fur 2025
belauft sich das erwartete KGV auf 10,90.

KOCV

Zwischen 2018 und 2021 stagnierten die operativen Cashflows von Oracle
bzw. waren leicht rucklaufig. In 2022 wurde hingegen ein Einbruch um
39,96 % verzeichnet, welcher den beschriebenen Rechtsstreitigkeiten
mit Hewlett Packard Enterprise zuzuschreiben ist. Infolgedessen stieg
das Kurs-Cashflow-Verhaltnis im vorliegenden Zeitraum stetig an und
lag im Durchschnitt bei 14,04. Auch hier ist laut den
Konsensschatzungen mit einer Ruckkehr zu den alten Héchstwerten zu
rechnen. Das erwartete KOCV in 2025 betragt derzeit 7,10
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Abb. 16: Entwicklung von KUV, KGV und KOCV

KOCV «

Kurs-Oper. Cashflow-Verhaltn.
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EINORDNUNG NACH PETER LYNCH

Obwohl das Umsatz- und operative Gewinnwachstum von Oracle
zwischen 2018 und 2022 im niedrigen einstelligen Bereich lag, haben wir
eine Einordnung als Average Grower vorgenommen. Dies ist darauf
zuruckzufuhren, dass Oracle in den letzten zwei Geschaftsjahren in der
Lage war, das Wachstum wieder leicht zu beschleunigen. Daruber
hinaus wird der Softwarekonzern nach den aktuellen
Konsensschatzungen der Analysten bis 2025 Zuwachse im hohen
einstelligen Bereich verzeichnen kénnen.

Einordnung nach Peter Lynch

e Slow Grower
@ -Wachstum: 2% bis4 %

- Dividende: groBzugig, regelmaBig

@

Average Grower @ Turnaround
Q
-

Zykliker

- zyklische Gewinnentwicklung
=> Umsatzentwicklung
=> parallel zur Gesamtwirtschaft

- Wachstum: 10 % bis 12 % - Konkurs droht
=> stetig, kontinuierlich - extremer Kursverlust
=> Hoffnungsschimmer

Fast Grower Asset Play
- Wachstum: 20 % bis 25 % - Betriebsvermégen
P => Expansion + Reinvestition =>von Masse Ubersehen
/, => haufig klein + aggressiv + neu => z.B. Liquiditat, Immobilien, ...

Abb. 17: Oracle ist ein Average Grower.
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FUNDAMENTALES WIR LIEBEN AKTIEN-RATING

Oracle erfullt lediglich 5 der 10 Kriterien unseres fundamentalen Wir
Lieben Aktien-Ratings far Average Grower. Dieses
unterdurchschnittliche Ergebnis kommt zum einen aufgrund der
niedrigen historischen Steigerungen beim Umsatz und EBIT zustande.
Zum anderen ist Oracle derzeit mit dem 3,84-fachen EBITDA
verschuldet, besitzt infolge der aggressiven Aktienruckkaufe ein
negatives Eigenkapital und wird in den kommenden drei
Geschaftsjahren voraussichtlich nicht fahig sein, die EBIT Marge zu
steigern.

Fundamentales Wir Lieben Aktien-Rating

fur Average Grower

5/10

Umsatzwachstum (letzten 5 Jahre): Uber 6 % (1,89 %) Konzerngewinn (dauerhaft): Uber O (ja)
Umsatzwachstum (nachsten 3 Jahre): Uber 6 % (9,76 %) KGVe in 5 Jahren: unter 25 (8,82)
EBIT Wachstum (letzten 5 Jahre): Uber 6 % (3,38 %) Verschuldungsgrad zum EBITDA: unter 2 (3,84)

EBIT Wachstum (nachsten 3 Jahre): Uber 6 % (8,51 %) EBIT Margen Wachstum (nachsten 3 J.): Uber 10 % (-3,39 %)
max. EBIT Jahresdrawdown: unter 50 % (0,01%) Eigenkapital-Quote und -Rendite: 30%&15% (<0%

oder Eigenkapital-Quote und -Rendite: 40 % &10 % & <0 %)

KGVe

Das erwartete Kurs-Gewinn-Verhaltnis. Wir berechnen dies mit dem
prognostizierten durchschnittlichen Gewinnwachstum der nachsten
3 Jahre und berUcksichtigen einen Sicherheitsabschlag von 30 %.

Abb. 18: Oracle erzielt im fundamentalen Rating fur Average Grower 5 von 10
Punkten.
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3. Konkurrenzvergleich
und Branchenanalyse

ALLGEMEINE INFOS UBER DIE BRANCHE

Global Industry Classification Standard - GICS

Zunachst definieren wir in Abbildung 19 die Branche, der Oracle
zugeordnet wird. Wie bereits bekannt, wird zuerst der Sektor definiert,
welcher sich wiederum in Industriegruppe, Industrie und Sub-Industrie
unterteilen lasst.

Das US-amerikanische Unternehmen Oracle bietet Produkte und
Dienstleistungen an, die alle Aspekte der Informationstechnologie in
Unternehmen abdecken. Die Hauptgeschaftsfelder des Konzerns sind
Unternehmenssoftware und Cloud-Dienste, wobei ,Cloud und License"
das umsatzstarkste Segment ist. Daher befinden wir uns in der
Softwareindustrie in der Sub-Kategorie Systemsoftware.

Branchendefinition nach dem GICS

Sektor Industriegruppe Industrie & Sub-Industrie
Energie

Grundstoffe

Industrie Software & Dienste

Nicht-Basiskonsumguter oftware

Basiskonsumguter Systemsoftware

Gesundheitswesen - Hardware & Ausristung

Finanzwesen :ﬁ
* IT-Dienste

Informationstechnologie

Kommunikation " Halbleiter & Halbleiterausristung

Versorger

/‘ Grafik: eigene Darstellung

Immobilien Quelle: Aaron Russo

Abb. 19: Branchendefinition nach dem GICS

Ubersicht: Softwaremarkt

Die Mehrheit der Softwarelésungen in diesem Marktsegment sind fur
den professionellen Einsatz konzipiert, jedoch kédnnen einige davon auch
privat genutzt werden. Die Bereitstellung der Software fur den Kunden
kann auf zwei Arten geschehen. Zum einen als On-Premesis-Software
(bezeichnet das Nutzungs- und Lizenzmodell fur die lokale Nutzung der
Software) und zum anderen als Off-Premesis-Software (bezeichnet die
Nutzung als Software-as-a-Service (Saa$S), also Cloud-
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basierte Software). Der Softwaremarkt reprasentiert den Gesamtmarkt
fur Software und wird in vier Hauptsegmente unterteilt:

e Produktivitatssoftware

e Unternehmenssoftware

e Anwendungsentwicklungssoftware
e Systeminfrastruktur-Software

Die genannten Segmente umfassen wiederum eine breite Reihe von
Untersegmenten. Im weiteren Verlauf der Branchenanalyse werden wir
noch kurz auf jedes Segment eingehen, legen aber den weiteren Fokus
verstarkt auf das Segment Unternehmenssoftware. An dieser Stelle
mochten wir auf unsere Analyse zu Autodesk hinweisen, worin wir
bereits ein Hauptsegment des Softwaremarkts, namlich das Segment
der Produktivitatssoftware im Detail analysiert haben.

Betrachten wir zuerst die Umsatzentwicklung des Softwaremarkts und
die Prognosen bis 2026. Basierend auf den Schatzungen der Analysten
wird der Umsatz im Softwaremarkt in diesem Jahr etwa 627 Mrd. USD
betragen. Mit einem prognostizierten Marktvolumen von 250 Mrd. USD
ist das Segment Unternehmenssoftware das grofte innerhalb des
Softwaremarkts im Jahr 2022. Experten erwarten, dass der Umsatz eine
jahrliche Wachstumsrate (2022 bis 2027) von 6,50 % aufweisen wird, was
zu einem Marktvolumen von 824 Mrd. USD (2027) fuhren soll.

Entwicklung des Softwaremarkts nach Segmenten
in Mrd. USD

1.000

750

10 % P- . Systeminfra-
! struktursoftware
500 Programm-
entwicklung
250
Unternehmens-
software
o

Grafik: eigene Darstellung

2016 2017 2018 2019 2020 202le 2022e 2023e 2024e 2025e 2026e @Quelle:clobaloata

Abb. 20: Entwicklung des Softwaremarkts nach Regionen

Im weltweiten Vergleich werden die meisten Umsatze (56 %) in der
Region Nord, Mittel- und Sudamerika generiert, wobei die USA hier klar
der Haupttreiber ist. Im direkten Landervergleich werden in den USA am
meisten Softwareumsatze erzielt. Beachtlich ist, dass wir hier von
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einem Faktor 10 sprechen, der in Abbildung 21 deutlich ersichtlich wird.

Umsatzverteilung des Softwaremarkts

nach Regionen in 2021

Umsatzverteilung Umsatz in bestimmten Regionen
in Mrd. USD in 2021

Australien & L =H1120
Ozeanien — . 12.2
Afrika = . ":7

Asien

|
Europa Amerika — I 37

A Grafik: eigene Darstellung
Quelle: Statista

Abb. 21: Umsatzverteilung des Softwaremarkts

Wie zuvor Dbereits erwahnt, kann der Softwaremarkt in Vvier
Softwaresegmente differenziert werden.

Das grofRte Segment Unternehmenssoftware beinhaltet Software zur
Unterstutzung von diversen Tatigkeiten in GroRunternehmen. Diese Art
der Software richtet sich ausschlielich an Unternehmen und somit dem
Business-to-Business-Markt (B2B). Analysten erwarten in diesem
Segment ein jahrliches Wachstum von 8,70 % zum Jahr 2026 und somit
ein Marktvolumen von 348 Mrd. USD.

Das Softwaresegment Anwendungsentwicklungssoftware umfasst
Programme oder Tools, die dabei helfen den Entwicklungsprozess einer
Anwendung, sprich Design, Konstruktion, Qualitatskontrolle und
schlussendlich Veroffentlichung dieser, zu unterstUtzen. Auch hier
rechnen Analysten mit einem ahnlich starken jahrlichen Wachstum von
8,70 % bis zum Jahr 2026.
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Entwicklung des Softwaremarkts nach Segmenten

in Mrd. USD
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Abb. 22: Entwicklung des Softwaremarkts nach Segmenten

Das Softwaresegment fur Systeminfrastruktursoftware bietet das
Grundgerust fur die Anwendung und Darstellung von diversen
Prozessen und Diensten auf Hardwaregeraten. Es unterstlUtzt den
Benutzer bei der Durchfuhrung von grundlegenden Geschaftsaufgaben
und beschleunigt/vereinfacht diese. Mit 3,80 % an jahrlichem Wachstum
soll die Software fur Systeminfrastruktur am langsamsten pro Jahr
wachsen.

Der kleinste Anteil am Gesamtumsatz belauft sich auf die
Produktivitatssoftware. Wie bereits erwahnt, findet man hier z. B. die
Konstruktionssoftware von Autodesk wieder. Analysten erwarten fur das
kleinste Segment (bezogen auf den Umsatz) einen Anstieg auf 92 Mrd.
USD im Jahr 2026, was einem jahrlichen Wachstum von 530 %
entspricht.

Das Segment Unternehmenssoftware hat laut Statista Technology
Market Outlook mit einem weltweiten Umsatz von Uber 229 Mrd. USD im
Jahr 2021 den groften Anteil am gesamten Softwaremarkt. Es umfasst
wiederrum die Untersegmente:

e Enterprise-Resource-Planning-Software

e Customer-Relationship-Management-Software

e Business-Intelligence-Software

Supply-Chain-Management-Software
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Entwicklung vom Segment "Unternehmenssoftware"

in Mrd. USD
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Abb. 23: Entwicklung vom Segment "Unternehmenssoftware"

Die USA stellt mit 112 Mrd. USD im Jahr 2021 das umsatzstarkste Land im
weltweiten Vergleich dar. Mit einem prognostizierten jahrlichen
Wachstum von 6,80 % liegt die USA aber im Durchschnitt der Lander.
Analysten erwarten das starkste Wachstum in der Region Australien und
Ozeanien, im Detail soll aber Australien mit 7,30 % in diesem Bereich in
den nachsten Jahren am starksten zulegen kdénnen.

Entwicklung vom Segment "Unternehmenssoftware"

nach den wichtigsten Landern und Territorien in Mrd. USD
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Ozeanien
20 200 1 6 s
e _i Q
. 6,8 % p. a. oe
150 0,75 Af
4
100 0,5
2
50 0,25
(0] (0] (0]
2021 2027e 2021 2027e 2021 2027e 2021 2027e 2021 2027e
o B @ >=
e | * .

A Grafik: eigene Darstellung
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Abb. 24: Entwicklung vom Segment "Unternehmenssoftware"
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Ubersicht: Marktanteile

Nachstehend wollen wir einen Uberblick Uber die Marktanteile und
direkten Konkurrenten zu Oracle in jedem Untersegment geben. Im
Bereich Enterprise-Resource-Planning-Software besitzt SAP 19 %
Marktanteil und liegt somit sieben Prozentpunkte vor Oracle.

Im Segment Customer-Relationship-Management-Software dominiert
Salesforce mit mehr als einem Viertel klar den Markt. Oracle kommt auf
4 % und liegt nur knapp vor Microsoft.

Der Markt fur Business-Intelligence-Software ist hingegen etwas
homogener. Hier besitzen die groBen Unternehmen nahezu die gleichen
Marktanteile, die zwischen 6 % und 10 % je Unternehmen liegen. Oracle
liegt hier mit 6 % gleich auf mit Salesforce.

Ahnlich wie im Segment Customer-Relationship-Management-Software
dominiert auch hier SAP mit 19 % dieses Segment. Oracle kommt auf 12
% Marktanteil vor Blue Yonder mit 4 %.

Marktanteile vom Segment "Unternehmenssoftware"

Lieferkettenmanagement Business Intelligence

ﬂ -

ORACLE
rce 6%

- Andere

Andere

Unternehmensressourcenplanung

salesforce '“
&
%
& B
Andere O49

Abb. 25: Marktanteile vom Segment "Unternehmenssoftware"

/‘ Grafik: eigene Darstellung
Quelle: Statista
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UBERBLICK UBER DIE KONKURRENZ

Kennzahlen
In folgender Tabelle vergleichen wir die Konkurrenten von Oracle
anhand der Kennzahlen.

Unternehmen Oracle Microsoft SAP IBM

WKN /1SIN 871460 / 870747 / 716460 / 851399 /
US68389X1054 US5949181045 DE0007164600 US4592001014

Mitarbeiter 143.000 181.000 107.415 282.100

Marktkapitalisierung

Umsatz

191,53 Mrd. USD

42,44 Mrd. USD

2.001,84 Mrd. USD

192,56 Mrd. USD

110,07 Mrd. EUR

28,57 Mrd. EUR

126,34 Mrd. USD

58,36 Mrd. USD

Umsatzwachstum (letzten 5 Jahre) 1,89 % p. a. 14,86 % p. a. 4,37 % p. a. =774 % p. a.
Umsatzwachstum (nachsten 3 Jahre) 9,76 % p. a. 15,29 % p. a. 7,81% p. a. 4,63 % p. a.
Bruttomarge 79,08 % 68,73 % 7,44 % 54,48 %
EBIT Marge 25,74 % 42,56 % 16,62 % 10,97 %
KUV 4,51 10,40 3,85 26

KGV 28,51 27,63 22,21 22,88
Dividendenrendite 1,78 % 0,93 % 218 % 4,70 %
Ausschuttungsquote 51,41 % 25,70 % 46,32 % 106,66 %

Nettoverschuldung

Renditeerwartung bis 2024 nach dem

53,96 Mrd. USD

14,70 % p. a.

-54,77 Mrd. USD

11,20 % p. a.

8,27 Mrd. EUR

17,20 % p. a.

42,12 Mrd. USD

5,50 % p. a.

Fair Value*

*Die Berechnung der Renditeerwartung anhand des Fair Values
entstammt der ,Faire Wert“-Funktion von Aktienfinder.net. Dabei haben
wir das durchschnittliche KGV der letzten funf Jahre verwendet und in
Kombination mit den erwarteten Nettoergebnissen in die Zukunft

fortgeschrieben.

Performance seit 10 Jahren

Oracle konnte in den letzten 10 Jahren zwar nicht annahernd so gut
abschneiden wie Microsoft, aber dennoch ist die Performance besser als
bei den Konkurrenten SAP und IBM.
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4. Chancen und Risiken

CHANCEN

Cloud-Lésungen (1)

Oracle verlagert seinen Unternehmensschwerpunkt nach und nach in
die Cloud und muss somit verstarkt mit bestehenden Branchengiganten
wie Amazon Web Services (AWS), Microsoft und Google konkurrieren.
Der Vorsto3 in diese Richtung erfolgte im Vergleich zu den zuvor
genannten Unternehmen erst relativ spat. Zum Vergleich: Oracle Cloud
ist 2015 auf den Markt gekommen, wahrend Amazon schon 2006 in den
Cloud-Computing-Markt eingetreten ist. Oracle mochte diesen spaten
Einstieg kompensieren und investiert daher momentan sehr stark. Im
aktuellen Geschaftsjahr 2022 mochte das Unternehmen rund 4 Mrd. USD
allein fur Cloud-Integrationen ausgeben. Auch die Ausgaben fur
Forschung und Entwicklung sollen sich in diesem Jahr auf 7,20 Mrd. USD
belaufen (6,50 Mrd. USD in 2020). Doch worin sehen wir speziell bei
Oracle eine Chance?

Im Gegensatz zu vielen seiner Konkurrenten bietet Oracle ganzheitliche
sowie individuell gestaltete Cloud-Losungen an, also von den
Anwendungen Uber die Plattform bis hin zur Infrastruktur. Zudem bietet
Oracle eine Art Hybrid Modell an, die dem Kunden eine lokale Nutzung
der Oracle Services in Kombination mit dem Cloud-Modell erméglicht.
Dadurch ist eine fur den Kunden entsprechende Flexibilitat gegeben.
Wir sehen die Cloud als absolutes Wachstumsthema fur Oracle.
Ausschlaggebend fur die zukunftige Entwicklung ist jedoch die
Generierung neuer Kunden fur das Cloud-Modell abseits des
bestehenden Kundenstammes.

Datenanstieg (2)

Je weiter die Digitalisierung voranschreitet, desto mehr Daten werden
auch generiert. Daten werden zunehmend wertvoller und auch die
Speicherung und Auswertung dieser erlangt einen immer hdheren
Stellenwert. In den letzten zehn Jahren konnte ein nahezu
exponentieller Anstieg des Datenvolumens beobachtet werden. Waren
es im Jahr 2010 nur 2 Zettabyte, so wurden im Jahr 2021 bereits 79
Zettabyte an Daten weltweit generiert. Fachleute erwarten bis zum Jahr
2025 einen weiter stark ansteigenden Trend und so sollen im Jahr 2025
Daten im Volumen von 181 Zettabytes generiert werden.

Ein wichtiger Punkt ist jedoch, dass viele Daten zwar erstellt und
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repliziert werden, aber nicht alle davon werden tatsachlich auch
gespeichert. Laut einer Erhebung durch red-gate.com werden nur rund
2 % der neuen Daten u. a. in Datenbanken gespeichert. Der Rest wurde
fur den sofortigen Verbrauch erstellt und nicht fur die zukuUnftige
Verwendung abgelegt oder vorubergehend zwischengespeichert und
dann mit weiteren neuen Daten Uberschrieben. Auch wenn 2 % nicht viel
klingen mag, sehen wir dennoch den Trend des Datenanstiegs, von dem
Oracle definitiv profitieren wird.
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RISIKEN

Entwicklungsproblem (1)
Eintrittswahrscheinlichkeit: niedrig
Auswirkungen: mittel-hoch

Eine Datenbank soll vor allem eines sein - funktionstuchtig. Ein
mogliches Risiko fur Oracle sehen wir in der Fehlleitung der
Produktentwicklung. Codierungs-, Herstellungs- oder
Konfigurationsfehler in den Cloud-, Lizenz- und Hardwareangeboten von
Oracle konnten zu erheblichen Beeintrachtigungen der Funktion,
Leistung und Sicherheit dieser Produkte fuhren und sich dadurch
negativ auf die Marke, Ruf sowie auch finanziell in Form von
Umsatzruckgangen und GewinneinbufBen auswirken. Zudem kann es bei
der bestehenden Komplexitat der Produkte eine gewisse Zeit dauern, bis
die Fehler gefunden und behoben werden, was ebenfalls die
Marktakzeptanz der Oracle Produkte negativ beeinflussen kann. Oracle
hat sich mittlerweile in verschiedenste Marktsegmente innerhalb der
Softwarebranche fest positioniert und verankert. Aufgrund der
Entwicklung der letzten Jahre sehen wir die Eintrittswahrscheinlichkeit
fur dieses Risiko nur als sehr gering an, die Auswirkung jedoch waren als
mittel bis hoch einzustufen.

Intensiver Konkurrenzkampf (2)
Eintrittswahrscheinlichkeit: mittel
Auswirkungen: hoch

Zum Ende des Kapitels der Branchenanalyse haben wir fur Euch die
Marktanteile von Oracle in den verschiedenen Softwaresegmenten
dargestellt. Darin wird ersichtlich, wie stark umkampft der Markt ist und
wie allgegenwartig der grof3te Konkurrent SAP ist. Neue Kunden zu
akquirieren bzw. das Abwerben von bestehenden Kunden der
Konkurrenz stellt in diesem Marktumfeld daher eine gewisse
Herausforderung dar. Am Ende stellt sich immer die Frage: Wie gut ist
die Qualitat und der Service im Verhaltnis zu dem angebotenen Preis?
Vergleicht man diverse Produkte von AWS bspw. mit Oracle, so kann
AWS diese zu einem gunstigeren Preis anbieten. Mdglicherweise muss
Oracle die Produkte ebenfalls zu gunstigeren Konditionen anbieten bzw.
bestehende Preismodelle andern, um erfolgreich weiter konkurrieren
und vor allem expandieren zu kénnen. Solche Anderungen wirken sich
naturlich umsatz- sowie margenmindernd und in weiterer Folge
nachteilig auf Betriebsergebnisse aus. Abgesehen von den
Lizenzmodellen konnte auch das Aufkommen von
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Open-Source-Software durch Dritte einen Druck auf die Preisgestaltung
durch Oracle ausUben. Ein Verlust der Marktanteile wurde daher aus
unserer Sicht starke Auswirkungen hervorrufen.

Risikomatrix @
~ Wahrscheinlichkeit

niedrig mittel hoch

mittel hoch

niedrig

Abb. 27: Risikomatrix
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5. Unsere Bewertung

Die Eigenkapitalkosten

Beginnen wir wie immer bei der Ermittlung der kalkulierten
Eigenkapitalkosten:

Unsere Werte fur Oracle sind hier wie folgt:

Risikoloser Basiszins: 2,00 %

Risikopramie: 6,00 %

Marktrendite: 7,00 %

Beta: 1,20

diese ergeben insgesamt Eigenkapitalkosten von 8,00 %, welche wir,
durch das zukUnftig erwartete Wachstum und der aktuellen
Marktgegebenheiten, durchaus fur angemessen halten.

Ein Blick in die Bilanz verrat, dass Oracle das letzte Geschaftsjahr mit ca.
-5,77 Mrd. usD Eigenkapital und einer entsprechenden
Fremdkapitalquote von 105,28 % abschloss. Auf3erdem bilanzierte man
4380 Mrd. USD Goodwill. In Kombination mit der Summe an
Fremdkapital ein sehr hoher Wert.

Liquide Mittel hat Oracle in Hohe von knapp 22 Mrd. USD. Insofern
besteht noch kein Anlass zur groBen Beunruhigung. Insgesamt erachten
wir die bilanzielle Situation als mittelstark. Das Ziel von Oracle ist jedoch
auch nicht, eine solide Bilanz zu erwirtschaften. Viel wichtiger ist es dem
Management offenbar, den Shareholder Value durch Aktienruckkaufe
oder Dividenden zu starken.

Optimistisches Szenario

FuUr die Jahre 2023 bis 2025 rechnen wir mit einem durchschnittlichem
Umsatzwachstum von 9,80 %. AnschlieBend soll sich das Wachstum
zwischen 7 % und 9 % p. a. bewegen und mit 2 % in die ewige Rente
(2033ff.) gehen

BezUglich der Margen rechnen wir mit einem weiteren Anstieg bis 2025
auf 44,60 %. Im Weiteren soll die Marge dann um 0,50 % p. a. rucklaufig
sein.

Fur das Aktienruckkaufprogramm nehmen wir an, dass sich dieses
konstant bei 2,50 % der ausstehenden Aktien pro Jahr halt und auch die
Ausschuttungsquote der Dividenden bei 30 % konstant bleibt.

Der dann ermittelte faire Wert belauft sich auf 124,05 USD und gibt eine
Unterbewertung von 42 % an. Mit einem KGVe von 20 in 2032 kommen
wir dann auf eine Renditeerwartung von 14,10 % p. a.
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Pessimistisches Szenario

Das pessimistische Szenario gestalten wir bis 2025 exakt gleich wie im
optimistischen. AnschlieBend gehen wir davon aus, dass Oracle ein
weiteres Umsatzplateau erreicht und sich die Wachstumsraten um +/-0
% bewegen, bis man mit 1,50 % Wachstum in die ewige Rente (2033ff))
geht.

FUr die Margen prognostizieren wir hier einen Einbruch auf 33 % bis
2028 nach einem anfanglichen Wachstum. Bis 2033ff. sollen diese sich
dann wieder auf 36 % erholen.

Zum aktuellen Zeitpunkt kommen wir damit nur noch auf einen fairen
Wert von 73,75 USD und liegen damit nah am aktuellen Marktpreis von
71,87 USD (Stand 09.07.22).

Mit einem Gewinnmultiple von 15 erhalten wir somit eine jahrliche
Rendite von 3,50 %.

Die Ausschuttungsquote soll sich hier, genau wie im optimistischen
Szenario, auf 30 % belaufen. Fur die Aktienruckkaufe nehmen wir
allerdings nur einen Wert von 1,50 % p. a. an.

DCF-Modell

Bei der DCF-Berechnung kommen wir auf einen WACC von 6,93 % und
verwenden einen Wachstumsabschlag von 2 %.

Wir rechnen mit einem Anstieg der Free Cashflow Marge von 24 % in
2023e auf 32 % in 2026e.

Bis auf die Umsatzentwicklung in 2026e sind die Werte Identisch mit
denen der DNP-Modelle. 2026e orientiert sich dann eher am
optimistischen Szenario.

Damit kommen wir auf einen fairen Wert von 97,49 USD und eine
Unterbewertung um 26,28 %.

Das Modell findest du hier.

Unsere Einschatzung

Oracle konnte in den letzten Jahren sein Umsatzplateau verlassen und
wieder mit guten  Wachstumszahlen  aufwarten. Auch die
Renditeerwartungen zeichnen ein durchaus positives Bild. Gleichzeitig
durfen aber die bilanziellen Risiken nicht aufBer Acht gelassen werden.
So konnen sich eine Fremdkapitalquote von Uber 100 % und ein
Goodwill, der fast die Halfte der Bilanzsumme ausmacht, durchaus als
Belastung fur das Unternehmen erweisen.

Zusammengefasst rechne ich (Christian) mit einer Rendite von 10 % bis
12 % pro Jahr. Insgesamt sehe ich Oracle als Unternehmen, welches sehr
solide, profitabel und gleichzeitig noch agil arbeitet. Durch die

WIRGDAKTIEN 46


https://wir-lieben-aktien.de/wp-content/uploads/2022/07/DCF-Ball-Corp.-1.xlsx

hohen Cloud-Umsatze ist man gerade SAP einen deutlichen Schritt
voraus. Auf mich wirkt es so, als konnte Oracle zukunftig deutlich
planbarer wachsen als SAP.

Ich selbst habe Oracle nicht im Depot, allerdings auf meiner Watchlist.
lch bin mir auch ziemlich sicher, dass Oracle frUher oder spater in mein
Depot wandern wird. Dementsprechend ist die Ampel naturlich auf Grun
gestellt.

Die genaue Berechnung kann der Exceltabelle (DNP-Modell) durch
einen Klick entnommen werden.

Unsere Bewertung Aktueller Kurs: 71,87 USD

Eigenkapitalkosten: Optimistisches Szenario
Beta-Faktor:

Fairer Wert: ~ 124,05 ’ Unterbewertung: 42 %
Marktrendite: usb

Risikopramie:

Pessimistisches Szenario

Risikoloser Basiszins: -
Fairer Wert: ~ 7U:S$Er)75 ‘ Unterbewertung: 3 %

DCF-Modell

Fairer Wert: ~ 97,55 ’ Unterbewertung: 26 %
UsD

Abb. 28: Bewertungsszenarien fur Oracle
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6. Technische Ansicht

CHARTTECHNISCHE TRENDEINORDNUNG

Ubersicht
Q Trend Trendbestatigung Trendbruch
langfristig (Monats-Chart) (1) 106,34 USD 39,71USD
mittelfristig (Wochen-Chart) (4] 63,76 USD 74,84 USD
kurzfristig (Tages-Chart)

Abb. 29: Trendeinordnung fur Oracle

Langfristig

Der langfristige Chart von Oracle lasst sich gut auf die Zeit vor und nach
der Dotcom-Blase einteilen. Wahrend die Zeit vor der
Jahrtausendwende von einem schnellen dynamischen Trend gepragt
war, wurde nach dem Platzen der Blase ein deutlich langsamerer
Aufwartstrend etabliert. Dieser lauft nun seit dem Tief aus dem Jahr
2002 und wird aktuell in einem gesunden Ausmaf korrigiert.

Janofant published on TradingView.com, Jul 08, 2022 22:24 UTC+2

Oracle Corporation, 1M, NYSE 069.85 H72.74 L69.81 C71.87 +2.00 (+2.86%) usb

Aufwartstrendbewegung |
Abwartstrendbewegung il

2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022

Y TradingView

Abb. 30: Monats-Chart von Oracle

Mittelfristig

Der mittelfristige Trend von Oracle ist seit einigen Monaten abwarts
gerichtet und dies andert sich erst, wenn das Hoch bei 74,84 USD
Uberboten wird.
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Janofant published on TradingView.com, Jul 08, 2022 22:24 UTC+2

Oracle Corporation, 1W, NYSE 07038 H72.74 L70.18 C7187 +1.00 (+1.41%) UsD
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h,
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i +l 83.00
H & JJ*Q 78.00

74.00
i
lﬂq 70.00
66.00
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"
M\euw? l 58.00
Tiﬂlﬂ’mﬂ% Aufwartstrendbewegung  |**

Abwartstrendbewegung | ...

43.50

41.00

38.80

Oct 2020 Apr Jul Oct 2021 Apr Jul Oct 2022 Apr Jul

17 TradingView

Abb. 31: Wochen-Chart von Oracle

Kurzfristig

Kurzfristig ist Oracle von einem dynamischen Abwartstrend in eine
Seitwartsphase gewechselt, welche nun bereits seit mehreren Wochen
anhalt. Gestartet wurde diese Phase mit dem Kurssprung am 14. Juni
2022 durch die Quartalszahlen.

Janofant published on TradingView.com, Jul 08, 2022 22:24 UTC+2

Oracle Corporation, 1D, NYSE 071.69 H72.24 L71.33 C71.87 +0.04 (+0.06%) usb

‘ Aufwartstrendbewegung
Abwartstrendbewegung

94.50
90.50
86.50

82.50

79.50
77.50
75.50
73.50
Uh+
69.50
67.50
65.50

63.70

2022 18 Feb Mar 15 Apr 18 May 16 Jun 15 Jul 18

17 TradingView

Abb. 32: Tages-Chart von Oracle

Aussicht
Die Oracle-Aktie hat auf eine wichtige UnterstUtzungszone reagiert, aber
dies bedeutet nicht, dass die Korrektur bereits vorUber ist. Noch
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wurde kein neuer kurzfristiger Aufwartstrend etabliert und auch der

mittelfristige zeigt abwarts. Zudem hat der Kursbereich um 54 USD eine

auf neue Tiefs

deutlich hohere Relevanz. Sollte Oracle noch einmal

abrutschen, dann ist hier eine Umkehr wahrscheinlich.
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TECHNISCHES WIR LIEBEN AKTIEN-RATING

Im technischen Wir Lieben Aktien-Rating erzielt Oracle mit 9 von 10
Punkten ein sehr gutes Ergebnis. Die einzige Kritik sind wieder einmal
Widerstandszonen Uber dem aktuellen Kurs, welche von Volumen
gestutzt werden. Allerdings sind diese nicht auBerordentlich stark.

Technisches Wir Lieben Aktien-Rating

9/1o

Trend Trendstabilitat

sehr langfristig: aufwarts (2 P.) aktuell: 50 EMA > 200 MA (1P.)

langfristig: aufwarts (1P.) 3 Jahre: 50 EMA > 200 MA (1P.)
5Jahre: 50 EMA > 200 MA (1P.)

Volumen

VPOC: unterhalb vom aktuellen Kurs (1 P.) Sonstiges

Volumen-Cluster: keins Uber dem aktuellen Kurs (1 P.) Ausgleich/subjektiv: neutral (2 P.von 2 P.)

VPOC

Kurs, an dem am meisten Volumen gehandelt wurde.

EMA und MA

Exponentieller gleitender Durchschnitt und normaler gleitender Durchschnitt.
Beide werden im Wochen-Chart betrachtet.

Abb. 34: Im technischen Wir Lieben Aktien-Rating erzielt Oracle 9 von 10
Punkten.
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MARKTSYMMETRIE

Die groBeren Korrekturen von Oracle hatten in den letzten Jahren (seit
2002) meistens eine Lange von 30 % bis 40 %, wobei die derzeitige
Abwartsbewegung das obere Ende dieser Spanne erreicht. Bezieht man
dies in die Analyse mit ein, dann wird ein Test der tiefer liegenden
Unterstutzungszone unwahrscheinlicher.
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Abb. 35: Rallye- und Korrekturldngen

Trendbasiertes Chance-Risiko-Verhaltnis (S

basierend auf der durchschnittlichen Rallye- und Korrekturlange
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Abb. 36: Trendbasiertes Chance-Risiko-Verhdltnis
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7. Fazit

Oracle gehort neben Microsoft, SAP, IBM und Co. zu den grof3ten Soft-
und Hardwarekonzernen der Welt und hat insbesondere dank seiner
Losungen im Bereich von Datenbanksystemen eine internationale
Bekanntheit erlangt.

Was Oracle allerdings von vielen anderen Unternehmen der Branche
unterscheidet, ist das niedrige Umsatz- und Gewinnwachstum, welches
in den letzten Jahren verzeichnet wurde. Dies kdnnte sich ab sofort
andern: Fur 2025 prognostizieren die Analysten, dass Oracle Erldse von
56,13 Mrd. USD und einen operativen Gewinn von 2503 Mrd. USD
erwirtschaften konnte. Die durchschnittlichen Wachstumsraten wurden
sich in diesem Fall auf 9,76 % bzw. 8,51 % pro Jahr belaufen.

Wie beschrieben steht die Investmentampel auf Grun, mit einer
Renditeerwartung von rund 10 % bis 12 % pro Jahr.

Der langfristige Trend von Oracle lauft seit 20 Jahren sehr stabil und
gleichmaRig. Die aktuelle Korrektur ist vom Ausmaf3 her angemessen
und bietet bei einer nachhaltigen Stabilisierung die Chance auf einen
Einstieg, sofern Du ansonsten von der Aktie Uberzeugt bist.
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Transparenzhinweis und Haftungsausschluss

Die Autoren haben diesen Beitrag nach bestem Wissen und Gewissen
erstellt, kbnnen die Richtigkeit der angegebenen Informationen und
Daten aber nicht garantieren. Es findet keinerlei Anlageberatung durch
"Wir Lieben Aktien", oder durch einen fur "Wir Lieben Aktien" tatigen
Autor statt. Dieser Beitrag soll eine journalistische Publikation darstellen
und dient ausschlieBlich Informationszwecken. Die Informationen
stellen keine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren
dar. Borsengeschafte sind mit erheblichen Risiken verbunden. Wer an
den Finanz- und Rohstoffmarkten handelt, muss sich zunachst
selbststandig mit den Risiken vertraut machen. Der Kunde handelt
immer auf eigenes Risiko und eigene Gefahr. "Wir Lieben Aktien" und
die fur uns tatigen Autoren Ubernehmen keine Verantwortung fur
jegliche Konsequenzen und Verluste, die durch Verwendung unserer
Informationen entstehen. Es kann zu Interessenkonflikten kommen,
durch Kaufe und einen darauffolgenden Profit durch eine positive
Kursentwicklung von in Artikeln erwahnten Aktien.

Mehr Infos unter: https://wir-lieben-aktien.de/haftungsausschluss/
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Analysen erstellt mit Verantwortlichkeit. Mit Liebe zur Boérse.
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