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Profis pochen auf stetige Dividenden

Viele Aktien bieten fiir Anleger mit langem Atem Ausschiittungsrenditen von 20 Prozent und mehr

ULF SOMMER
HANDELSBLATT, 29.4.2004
DUSSELDOREF. Dividenden waren
nach dem Platzen der High-Tech-
Blase gefragt und sind es wieder
nach der jetzt eingelduteten Zins-
wende in den USA. Weil Investoren
angesichts steigender Inflationsrisi-
ken hohere Zinsen und schwichere
Borsen fiirchten, schwanken die
Kurse stirker. Untersuchungen zei-
gen, dass Anleger in solch schwieri-
gen Aktienzeiten mit Werten gut fah-
ren, die eine hohe Dividende bieten.
Noch wichtiger ist aber, dass die Aus-
schiittungen kontinuierlich steigen,
wie langjihrige Berechnungen zei-
gen. Gemessen am Einstiegskurs er-
hoht sich auf diese Weise die Divi-
dendenrendite kontinuierlich. In
den letzten 25 Jahren stieg sie etwa
bei Altana, Beiersdorf, Eon, Leoni so-
wie Schering und Siemens auf je-
weils iiber 25 % (siehe Tabelle).

Die Borsenrally seit gut einem
Jahr hat die Dividendenrendite zwar
kriftig sinken lassen - im Deutschen

Aktienindex (Dax) auf durchschnitt-
lich gut 2 % und im MDax auf nur
noch 1,5 %. Grund fiir das Abschmel-
zen ist, dass sich die Rendite bei
gleichbleibender Ausschiittung und
einer Kursverdoppelung halbiert.
Wer allerdings auf Firmen setzt, die
ihre Ausschiittungen regelmafig an-
heben, muss keine geringeren Rendi-
ten in Kauf nehmen. Dabei darf die
Dividendenrendite zum Kaufzeit-
punkt durchaus niedrig sein. Auf die
vergangenen 25 Jahre gerechnet, ge-
horen nach Angaben des Stuttgarter
Vermogensverwalters Georg Thile-
nius die Pharmakonzerne Altana
und Schering, der Energieversorger
Eonund der Elektrotechnikriese Sie-
mens im Dax sowie der Kosmetik-
hersteller Beiersdorf, der Kabelspe-
zialist Leoni und die Mittelstands-
bank IKB im MDax zu den
Rendite-Champions. Grund: die per-
manent gestiegenen Dividenden, bei-
spielsweise bei Beiersdorf von zwolf
Cent auf 1,60 Euro oder bei Eon von
26 Cent auf1,90 Euro.

Eine Prognose iiber kiinftige Divi-
dendenzahlungen ist zwar schwer,
~ doch ein Blick auf die Dividendenpo-

‘ litik der Unternehmen lohnt sich.

»Anleger fahren mit langfristig pla-
nenden Konzernen und starkem Fa-
milieneinfluss wie Beiersdorfund Al-
tana besser als mit solchen, wo kurz-

fristig agierende Manager das Sagen

haben®, sagt Thilenius. Bei Beiers-
dorf und Altana iiben die Familien
Herz beziehungsweise Quandt gro-
fien Einfluss auf die Firmenstrategie
aus. Hiufige Strategiewechsel, die
das Gewinnwachstum stark schwan-
ken lassen, wie etwa bei Daim-
ler-Chrysler, gibt es nicht.
Finanzmarktexperten gehen da-

Dividenden-Champions

Dividende Aktueller Kurs?) Heutige Rendite auf
Aktie 2003in € Kurs?)in € 1979in € Kursbasis 1979 in %
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Allianz Leben 12,50 405,00 50,00 20,83
Altana” © 080 iB2 65 1250 32,00
BASF 1,30 4530 . 7,00 18,57
Beiersdorf 11,60 91,50 5,00 32,00
Eon 1,90 57,70 7,50 25,33
IkB LT 9,80 R L0 16,67
Leoni 1,15 53,10 4,00 28,77
RWE . 1,25 ¢ 37,43 . 8,00 15,63
Schering 0,93 43,05 3,50 25,63
Siemens . 1,10 62,90 9,00 26,57

') Stand: 28.4.2004; 3 Durchschnittskurs von 1979, umgerechnet in Euro;
Quellen: Thomson Financial Datastream/Dr. Thilenius Management

von aus, dass fiir die Unternehmens-
manager die Dividendenpolitik im-
mer wichtiger wird, weil Investoren
den Druck erhéhen. ,,Die Forderun-
gen, Aktiondre starker am Erfolg des
Unternehmens zu beteiligen, wer-
den lanter. Dabei honorieren die Ka-
pitalmérkte zunehmend eine kon-
stante und steigende Dividendenren-
dite. Diese gehort zu den substanziel-
len Kennziffern fiir die Beurteilung

_einer Aktie*, sagt Baki Irmak von der

DWS, Deutschlands grofiter Fonds-
gesellschaft.

Vorbild sind die USA. Konzerne
wie Altria, Pfizer, Procter & Gamble,
Anheuser Busch und John-
son & Johnson erhéhen nach Mei- -
nung von Thilenius vor allem auf
Druck institutioneller Adressen in
guten Zeiten ihre Ausschiittungen -
und halten sie in schlechten Phasen
konstant: ,Grofie Pensionsfonds
sind in solchen Aktien investiert und
riicken den Unternehmen auf die
Pelle, weil ihre 'Anleger auf die Aus-
schiittungen angewiesen sind.“



