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~DIVIDENDEN ALS RENDITEPUFFER"

>>> Volker Siedhoff, Leiter Asset Management bei
der WGZ BANK, tiber die depotstabilisierende Wir-
kung von Gewinnausschiittungen und die Auswahl
der richtigen Dividendentitel

Wobher die plétzliche Liebe fiir die Dividende?
Kursgewinne sind fiir Aktiondre doch viel
bedeutsamer.

Siedhoff: Keineswegs. Auch Dividenden spielen fir
den langfristigen Anlageerfolg mit Aktien eine zent-
rale Rolle. So stammen rund 40 Prozent der Wertent-
wicklung seit der Einfiihrung des Deutschen Aktien-
index aus den gezahlten Dividenden. Zudem
signalisieren hohe Gewinnausschiittungen, dass die
Aktiengesellschaften fiir die kommenden Jahre mit
weiter steigenden Erldsen und Ertréagen rechnen.

Sind hohe Dividenden nicht nur etwas fiir
risikoscheue Anleger und unsichere Zeiten?
Siedhoff: Auch hier Einspruch! Qualitatsaktien mit
Uberdurchschnittlicher Dividende sind in jeder Bér-
senphase eine gute Wahl. In guten Borsenzeiten
profitieren sie von hoheren Kursen und kontinuier-
lich wachsenden Dividenden. Bei sinkenden Kursen
wiederum bieten sie einen Sicherheitspuffer. So ha-
ben dieses Jahr 26 von 30 DAX-Unternehmen trotz
Finanz- und Wirtschaftskrise Dividenden an ihre
Anteilseigner ausgezahlt — auch wenn das Volu-
men mit insgesamt 20,7 Milliarden Euro etwas ge-
ringer ausfiel als die 22,5 Milliarden Euro des Vor-
jahres. Fir das laufende Geschéftsjahr sind die
Aussichten positiv — wir erwarten fiir 2010 im
Schnitt der 30 DAX-Aktien ein Dividendenplus von

rund zehn Prozent. Griinde dafiir sind die guten
Konjunkturaussichten gerade fiir Deutschland und

die entsprechend verbesserten Gewinnprognosen
der Unternehmen.

Hohe Dividendenrendite - also Ausschiit-
tung im Verhaltnis zum Aktienkurs - gleich
erstklassige Aktie?

Siedhoff: Das ware zu einfach. Die Dividendenren-
dite allein ist kein Garant fiir den Anlageerfolg. Kon-
zemne wie die Deutsche Telekom oder ThyssenKrupp
etwa versuchen, die Dividendenforderung einflussrei-
cher GroBanleger zu erfiillen, und schiitten mehr aus,
als die Gesellschaften im vergangenen Geschéftsjahr
verdienten. Daflir greifen sie auf ihr Eigenkapital zu-
rlick. Es ist fraglich, ob sich Unternehmen diese Aus-
schiittungsstrategie lange leisten konnen.

Wie finden Anleger denn echte Dividenden-
bringer, die nicht von der Substanz des Un-
ternehmens leben?

Siedhoff: Um zu beurteilen, ob man als Anleger
auch kiinftig auf satte Gewinnausschuttungen hof-
fen darf, lohnt der Blick auf die moglichst stetige
Ausschiittungspolitik in der Vergangenheit. Zudem
sollte ein Unternehmen nicht mehr als 60 Prozent
des Gewinns ausschiitten. Andernfalls kdnnte die
Aktiengesellschaft bei einem (iberraschenden Ge-

winnrlickgang schnell gezwungen sein, die Dividen-
de zu kiirzen.
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>>> Aktuelle und kompakte Informationen zu den unternehmensrelevanten
Themenfeldern Steuern, Recht, Finanzieren und Management liefert der monat-
liche Newsletter Initiativbanking aktuell. Er ist damit die ideale Erganzung zum
ausflihrlichen Kundenmagazin Initiativbanking, das quartalsweise erscheint. Im
Internet kénnen sich Interessierte kostenlos flir den PDF-Newsletter der WGZ
BANK registrieren. Dort finden sie auch das Archiv mit den friheren Ausgaben
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