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einBlick: Dividenden als
Stabilisator fur das Depot

Netfonds Gruppe
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Sehr geehrte Leserinnen und Leser,

Dividenden sollten nachhaltig sein. In Zeiten erhohter Kursschwankungen an
den Aktienmarkten suchen Anleger die beriihmten sicheren Hafen. Dividen-
denaktien bieten hier eine attraktive Option, haben sie durch die regelmani-
gen Ausschittungen doch einen eingebauten Risikopuffer und haben sich in
der Vergangenheit als krisenfest gezeigt. Allein die Hohe der Dividende oder
der Dividendenrendite sollten fir einen langfristig denkenden Anleger aber
nicht das einzige Auswahlkriterium sein.

Wir zeigen Ihnen in diesem Artikel, worauf es bei der Auswahl des richtigen
Dividendenfonds ankommt.

Mit den besten Griien,

Christian Trenkmann
Produktmanager Investment
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In der 6ffentlichen Wahrnehmung ist es lange Zeit
ruhig um Dividendentitel geblieben. Bis vor einem
halben Jahr schien sich die Welt nur um die groBen
Wachstumstitel aus dem Technologiesektor zu drehen.
Dann kam der Einmarsch in die Ukraine sowie stei-
gende Leitzinsen. Dividendenfonds konnten in diesem
Umfeld ihre Starken ausspielen und sorgten fiir Sta-
bilitat in den Portfolios. Dividendenwerte gelten als
sicherer Hafen fiir Anleger, weil sie sich in der Regel
auch in volatilen Marktphasen auf Ausschiittungen
verlassen kénnen. In Korrekturphasen kénnen Divi-
denden ein Puffer gegen Kursverluste sein.

Aber auch langfristig tragen Ausschittungen einen
entscheidenden Teil zur Aktien-Performance bei.
Untersuchungen Uber langere Zeitraume zeigen, dass
etwa ein Viertel bis ein Drittel des durchschnittlichen
Aktienertrags aus Dividenden stammt. Bestes Beispiel
ist hierfir der Deutsche Aktienindex: Der Dax wird in der
Regel als sogenannter Performanceindex angegeben.
In diesem werden neben den Kursbewegungen auch
alle Ausschuttungen bertcksichtigt. Vergleicht man den
Dax mit seinem Kursindex (also ohne Dividenden) tber
die letzten zehn Jahre, hat der Performanceindex die
doppelte Rendite erzielt. Dieser Renditevorteil beruht
auf dem Zinseszinseffekt, der sich ergibt, wenn die
jahrlich erhaltenen Dividenden konsequent in Aktien
reinvestiert werden.

Doch worauf ist bei der Titelauswahl zu achten? Leider
orientieren sich zu viele Anleger hier ausschlie3lich

an der Dividendenrendite. Diese drickt zwar sehr klar
das Verhaltnis zwischen Aktienkurs und Ausschuttung
aus, allerdings kann auch ein starker Kurseinbruch die
Dividendenrendite interessant wirken lassen. Hohe Divi-
denden in der Vergangenheit sind auch nicht zwangs-
laufig ein Indikator fir hohe Dividenden in der Zukunft.
Warnende Beispiele flir deutsche Anleger waren etwa
die Energiekonzerne RWE und Eon sowie die Deutsche
Bank. Alle der genannten Unternehmen wiesen in der
Vergangenheit sehr attraktive Dividendenrenditen auf

— bevor die Geschafte schlechter liefen und zuerst die
Kurse deutlich fielen. Mit den sinkenden Gewinnen
fielen in der Folge auch die Ausschiittungen an Anleger,
die damit gleich doppelt getroffen wurden.

Anleger sollten daher nicht nur auf die vielbeachteten
,Dividendenaristokraten” setzen. Also Unternehmen, die
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eine moglichst lange Historie steigender Dividenden
aufweisen. Entscheidender ist der Blick nach vorne

und damit auf das erwartete Dividendenwachstum. Die
hoheren Ausschittungen der Zukunft sind dabei eng
mit dem Ertragswachstum der Firmen verknlpft. Denn
nur steigende Gewinne ermoglichen auch wachsende
Zahlungen an die Anleger.

Unter dieser Pramisse ist auch nicht verwunderlich,
dass immer mehr asiatische Aktien in den Blick der
Experten rucken. Die Region lag in der Vergangenheit
zurecht kaum im Fadenkreuz von Dividendenjagern,

da die Ausschittungen nicht mit Unternehmen aus

den USA und Europa mithalten konnten. Dies gilt heute
nicht mehr: Inzwischen verlauft das Dividendenwachs-
tum in Asien deutlich dynamischer als in den west-
lichen Industrienationen. Aktuell liegt es sogar deutlich
Uber der Inflationsrate. Fiir Asien sprechen auch die
vergleichsweise gunstigen Bewertungen und die breite
Diversifikation der Dividendentitel Uber verschiedene
Sektoren. Nicht umsonst steigt die Gewichtung von
asiatischen Aktien auch in vielen Dividendenfonds.
Wichtigster Aspekt bei der Auswahl der attraktivsten
Dividendentitel ist aber die Nachhaltigkeit. Es geht in
diesem Fall aber nicht speziell um 6kologische oder
soziale Aspekte. Vielmehr ist damit gemeint, dass
Ausschuttungen weder Investitionen verhindern noch
eiserne Reserven aufzehren sollen. Es ist also wichtiger,
woher die Dividenden stammen, als ihre absolute Hohe.
Die Zahlung sollte moglichst aus dem erzielten Uber-
schuss erfolgen und auch in schwierigen Zeiten sollte
nicht die Substanz des Unternehmens angegriffen
werden. Versuchen Unternehmen Uber hohe Dividenden
die Anleger bei Laune zu halten, kann das kurzfristig
zwar positiv auf den Aktienkurs wirken. Auf lange Sicht
leiden unter diesem Vorgehen aber zwangslaufig die In-
vestitionen und damit die Grundlage fir Gewinne in der
Zukunft. Bei der Auswahl sind die jeweiligen Geschafts-
modelle, der Verschuldungsgrad, die Eigentumerstruk-
tur, die Qualitat des Managements, die Bilanz und die
Wachstumsaussichten ganz entscheidend. Wirklich
gute Dividendenwerte sollten also immer das Potenzial
fur langfristig steigende Dividenden haben.

In Anbetracht der aktuell sehr hohen Inflation haben
hier alle Unternehmen einen Vorteil, die ihre steigenden
Kosten an den Endverbraucher weitergeben und somit
ihre Gewinne auf stabilem Niveau halten konnen. Dazu
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bendtigen sie eine hohe Preismacht, tber die haufig
nur Monopolisten oder Unternehmen mit beherrschen-
dem Marktanteil verfigen. Bestes Beispiel sind hierfur
Versorgerunternehmen oder Firmen aus dem Gesund-
heitsbereich, auf die Verbraucher nicht ohne Weiteres
verzichten konnen. Aber auch in anderen Sektoren
finden sich Dividendenperlen, die auch in schwierigen
Zeiten zu hohen Ausschuttungen in der Lage sind.

Fazit:

Krisen bieten in der Regel gute Chancen fir Dividenden-
fonds. Beispielsweise stiegen in den Jahren nach der
Finanzkrise die Ausschittungen pro Aktie jahrlich um
sieben Prozent. Dividenden sind aber kein Modetrend,
der nur kurzfristig in bestimmten Marktphasen interes-
sant ist, sondern sollte in der Vermdgensallokation ge-
nerell eine Rolle spielen. Auch wenn die Schere schon
etwas zusammen gegangen ist, liegen die relativen
Bewertungen von Dividendentiteln immer noch langfris-
tig unter dem Niveau von Wachstumsaktien. Auch nach
den vergleichsweise guten Ergebnissen der letzten
Monate ist das Anlagesegment also noch nicht zu teuer
geworden.

Gerade in Krisenzeiten ist es aber besonders wichtig
darauf zu achten, dass die Ausschittungen nicht aus
der Substanz des Unternehmens gezahlt werden,
sondern Gewinne auch flr langfristig wichtige Investi-
tionen verwendet werden. Hier missen Fondsmanager
genau hinschauen und sich nicht von hohen Dividen-
denrenditen blenden lassen.
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Disclaimer

Die zur Verfligung gestellten Informationen und Daten wurden durch die Netfonds AG erstellt. Die Informationen
werden mit grofter Sorgfalt vom Beauftragten oder externen Dienstleistern zusammengetragen und erstellt. Fir
die Vollstandigkeit und Richtigkeit der hier gepflegten Daten, ihres gesetzeskonformen Umfangs und ihrer Darstel-
lung Ubernimmt Netfonds indes keine Haftung. Die abgebildeten Informationen stellen weder Entscheidungshilfen
fur wirtschaftliche, rechtliche, steuerliche oder andere Beratungsfragen dar, noch sollten allein aufgrund dieser
Angaben Anlage- oder sonstige Entscheide geféllt werden. Sie stellen insbesondere keine Empfehlung, kein Ange-
bot, keine Aufforderung zum Erwerb/Verkauf von Anlageinstrumenten oder zur Tatigung von Transaktionen und
auch nicht zum Abschluss irgendeines Rechtsgeschéftes dar. Die Vervielfaltigung, Bearbeitung, Verbreitung und
jede Art der Verwertung au3erhalb der Grenzen des Urheberrechtes ist nur den Vertriebspartnern der Netfonds
Gruppe vorbehalten, Ausnahmen bedurfen der schriftlichen Zustimmung der Netfonds AG.
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