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Mehr Spass mit hohen Dividenden

Ausschiittungen und deren Reinvestition sind wichtige Komponenten der Geldanlage

Die Dividenden-Saison 2019 hat
sehr vielversprechend begonnen,
und die Aussichten fiir die
kommenden Ausschiittungen sind
besonders gut. Anleger stehen
daher vor der Frage: Wohin mit
der gewonnenen Liquiditét?

ANNE-BARBARA LUFT

Es gibt viel zu verteilen in dieser Be-
richtssaison. Die fiir 2019 prognostizier-
ten Dividenden Schweizer Unterneh-
men summieren sich auf rund 50 Mrd. Fr.
—das entspricht einer durchschnittlichen
Rendite von 3,5%. Ein historisch hoher
Wert, der fiir Investoren im Umfeld vola-
tiler Markte ein Grund zur Freude ist.
Der Zeitpunkt fiir die hohen Ausschiit-
tungen ist zudem besonders glinstig, da
die Stimmung an den Mirkten gedriickt
ist und viele Aktien Kursriickschlidge
verbucht haben. Reinvestitionen sind da-
her besonders attraktiv.

Grossziigige Versicherer

Auch in diesem Jahr machen wieder die
Versicherer ithrem Ruf als Dividenden-
perlen alle Ehre (siche Tabelle). Es iiber-
rascht nicht, Zurich und Swiss Re auf den
vordersten Plitzen der Rangliste der
dividendenstirksten Unternechmen zu
finden. Aber auch bei den Banken gibt
es fiir Anleger viel zu holen: Die UBS
wird ihren Aktiondren 70 Rappen pro
Aktie auszahlen, was einer Rendite von
mehr als 5% entspricht. Fast alle Firmen
im Swiss-Market-Index (SMI) haben in
dieser Saison ihre Dividenden erhdht.

Einige Unternehmen wie beispielsweise
Roche haben sogar eine iiberraschend
starke Erhohung vorgenommen. Novar-
tis ergénzt die Ausschiittung noch durch
eine Sachdividende. Fiir fiinf Novartis-
Aktien erhalten die Investoren zusitz-
lich eine Alcon-Aktie.

Fiir die hohen Dividendenrenditen
gibt es verschiedene Griinde. Unterneh-
men, die derzeit hohe Cash-Bestinde be-
sissen, mochten diese eher schnell wie-

der loswerden, sagt Stephan Vollert,
Analytiker bei der Helvetischen Bank.
Vor allem dann, wenn keine Investitio-
nen anstehen, wollen Firmen im Umfeld
niedriger und zum Teil negativer Zinsen
moglichst wenig Liquiditéit halten. Bei
manchen Aktien seien die Dividenden-
renditen aber jiingst so deutlich gestie-
gen, da die Aktienkurse so stark gesun-
ken seien, merkt Vollert an. Bei Dividen-
denrenditen von 7% und mehr sollten
bei Anlegern die Alarmglocken schrillen,
denn dann stimme oft etwas nicht.

Erfolgsmodell Reinvestition

Dividenden sind eine wichtige Kompo-
nente der Geldanlage — vor allem in der
Schweiz, wo die Ausschiittungen etwa im
Vergleich zu den USA besonders hoch
sind. Aktionire erwartet also in diesem
Jahr jede Menge zusitzliche Liquiditit.
Fiir die Anleger stellt sich die Frage, wie
diese am besten reinvestiert werden
sollte. Laut zahlreichen Studien erzielen
Anleger den grossten Erfolg, wenn sie die
Ausschiittungen sofort wieder investie-
ren, und zwar am besten in diejenige
Firma, welche die Dividende ausgeschiit-

Dividendenperlen 2019

Firmen in SMI und SMIM gelistet mit Rendite von mindestens 3%

Dividende in Fr.

Zuich 1300 |
Swiss Re 5.30* ‘
Sunrise 4.71*
uBs 0.70
Adecco 263
Swisscom 22.00
Kihne + Nagel 5.96
BB Biotech 3.05%
Swiss Prime Site 376 |
ABB* 0.82* |
Lafarge-Holcim 2.03% |
Helvetia 24.40%
Ems-Chemie 19.70%
VAT Group 4.09%
Swiss Life 15.56*
Béloise 5.89*
Flughafen Zirich 6.86*
Julius Bér 1.50
Dufry 3.75*%
PSP Swiss Property 347* ‘
Novartis 285
Roche 870
SGS 78.00
Partners Group 21.48* ‘
Richemont 21

Swatch Group 1.60

*Bloomberg-Konsensschatzungen.

QUELLEN: HELVETISCHE BANK, AKTIENKURSE VON BLOOMBERG VOM 7. 2. 2019 UM 12.30 UHR
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tet hat. Geht man davon aus, dass eine
Aktie tiber eine Anlagedauer von zwan-
zig Jahren im Durchschnitt eine Gesamt-
rendite von 6 bis 7% pro Jahr einbringt,
dann konnen Investoren, die alle Aus-
schiittungen reinvestieren, ihr eingesetz-
tes Kapital in diesem Zeitraum mehr als
verdreifachen. Rund die Hilfte des Er-
trags entfillt auf die Dividendenrendite.
Auf diese Weise wiirden Anleger, die
Aktien lange hielten, vom Zinseszins-
effekt profitieren, erklirt André Kistler,
Chefstratege und Verwaltungsratsmit-
glied der Vermogensverwaltung Albin
Kistler in Ziirich. Investoren, die ihre
Dividenden hingegen nicht reinvestier-
ten, gdben einen grossen Teil dieses
Effektes preis. In diesem Fall kommt man
auf eine Wertsteigerung von rund 80%.
Die Fokussierung auf Unternehmen,
die regelmissig hohe Dividenden aus-
schiitten, und die anschliessende Re-
investition haben noch weitere Vorteile.
So haben Langfriststudien gezeigt, dass
mit dieser Strategie phasenweise Kurs-
riickgdnge an den Markten schon nach
einer Haltedauer von fiinf Jahren zu
einem grossen Teil wettgemacht werden.
Investoren, die Turbulenzen an den
Aktienborsen erwarten, konnen mit
einer Dividendenstrategie die Folgen der
Kursschwankungen dimpfen.

Rebalancing nicht vergessen

Um einen moglichst grossen Anlage-
erfolg zu erzielen, sollten Investoren die
Dividenden zwar wieder in die gleichen
Valoren investieren, die sie bereits hal-
ten. Die Ausschiittung wird bei einem
breit diversifizierten Portfolio mit rund
20 verschiedenen Aktien aber nicht
immer ausreichen. Anleger sollten da-
her eine oder zwei Aktien auswihlen,
empfiehlt Anlage-Experte Kistler. Im
besten Fall entscheiden sich Investoren
fiir diejenigen Titel, die am attraktivs-
ten bewertet sind.

Die Dividenden-Saison ist aber auch
eine gute Phase, um ein Rebalancing
des Portfolios vorzunehmen. Dabei wird
die Gewichtung der einzelnen Anlage-
klassen iiberpriift und nétigenfalls an-
gepasst, um zu gewihrleisten, dass die
urspriinglich festgelegte Anlagestrategie
auch in einer verdnderten Marktlage
eingehalten wird. Da die Liquiditdt im
Portfolio zum einen von den Dividen-
den und zum anderen von den Verkéu-
fen genihrt wird, fithren Ausschiittun-
gen zu einem hoheren Cash-Anteil.
Wenn die angestrebte Aktienquote in
den vergangenen Monaten zudem auf-
grund der jiingsten Kursriickgénge ge-
sunken ist, dann sind Dividenden gut
dafiir geeignet, um diese Quote wieder-
aufzubauen. Die jiingsten Preisriick-

ginge an den Aktienmirkten machen
es fiir Anleger derzeit besonders attrak-
tiv, Dividenden zu reinvestieren.

Wenn die Aktienkurse hoch sind, ist
der Zeitpunkt geeignet, Gewinne zu-
gunsten von Liquiditdt mitzunehmen.
Sobald sich die Stimmung hingegen ein-
triibt und die Kurse wie derzeit wieder
schwicher werden, kann diese Liquiditit
reinvestiert werden.

Zu geringer Aktienanteil

Wie hoch der Aktienanteil in einem
Portfolio sein sollte, hingt vor allem von
der Risikoneigung des Investors ab. Dass
auch das Alter eine Rolle spielen sollte,
wird in der Theorie oft genannt, ist aber
in der Praxis nicht unbedingt sinnvoll.
Die meisten Investoren mochten ihr Ver-
mogen eines Tages an die nichste Gene-

Die meisten Investoren
michten ihr Vermogen
an die niichste
Generation vererben.

ration vererben. Der Anlagehorizont
geht daher tiber das Ableben des An-
legers hinaus. Es spricht also nichts da-
gegen, auch im hohen Alter noch eine
hohe Aktienquote im Portefeuille zu
wihlen. Die meisten Anleger in Europa
haben nach Ansicht von Anlagestratege
Kistler ohnehin eine zu niedrige Aktien-
quote und verpassen so einen grossen
Teil der moglichen Ertridge und Wertstei-
gerungen.

Riickzahlbare Kapitalreserven

Jenen Anlegern, die auf Firmen mit
hohen Dividendenausschiittungen set-
zen wollen, ridt Vollert von der Helve-
tischen Bank, sich unter anderem fol-
gende Fragen zu stellen: Wie sicher ist
die Dividende? Werden die Ausschiit-
tungen vom Aktienkurs wieder aufge-
holt? Und schliesslich kann auch in die
Uberlegung mit einbezogen werden, wie
lange Dividenden noch steuerfrei ent-
richtet werden. Fiir Investoren mit
Wohnsitz in der Schweiz sind derzeit
nidmlich besonders die Dividenden aus
Kapitalreserven attraktiv, da diese
weder der Verrechnungs- noch der Ein-
kommenssteuer unterliegen. Mit der ge-
planten  Unternehmenssteuerreform
wiirden jedoch Riickzahlungen aus
Kapitalreserven fiir borsenkotierte
Unternehmen eingeschrinkt.
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