
In Zeiten anhaltend tiefer Zinsen sind
Investoren vermehrt auf der Suche
nach Rendite. Eine Schweizer Staats-
anleihe mit 10jähriger Restlaufzeit
weist eine Rendite auf Verfall von le-
diglich 0,7% pro Jahr auf. Magere Zei-
ten also für Investoren, die mit Obliga-
tionen ein regelmässiges Einkommen
erzielen wollen, vor allem wenn auch
noch die Qualität stimmen soll. Für
 risikobewusste Anleger können Aktien
mit hoher Dividendenrendite eine
mögliche Alternative sein. Der Anleger
muss sich jedoch bewusst sein, dass
Aktien in der Regel höhere Wert-
schwankungen aufweisen als festver-
zinsliche Anlagen. Doch ist gerade
jetzt der richtige Zeitpunkt, um in divi-
dendenstarke Aktien zu investieren?
Inmitten von haussierenden Aktienkur-
sen gerät die klassische Dividenden-
strategie jeweils in den Hintergrund.
Zu Unrecht, denn die Gewinnausschüt-
tungen sind für die Aktionäre nicht nur
eine attraktive Einkommensquelle, son-
dern sorgen auch für stabilere Kurse.
Wenn das Marktumfeld anspruchsvol-
ler wird – wie es für 2014 viele Markt-

beobachter erwarten – werden Aktien
mit hoher Dividendenrendite zusehends
attraktiver. Das positive Umfeld ist für
die Aktienmärkte noch immer intakt.
Doch zeigt die Erfahrung, dass Aktien
von ausschüttungsstarken Unterneh-
men in Krisenzeiten weniger anfällig
für Kursrückschläge sind und sich
überdurchschnittlich entwickeln.

Die Dividende als wesentlicher
teil der aktienrendite
Die Aktienrendite setzt sich aus Kurs-
veränderungen und Dividendenzahlun-
gen zusammen. Dabei macht die Divi-
dende einen wesentlichen Teil der
 Gesamtperformance aus. In den ver-
gangenen zehn Jahren erzielte bei-
spielsweise der Swiss Performance In-
dex (SPI) eine Rendite von 104%.
Ohne Berücksichtigung der Dividen-
denausschüttungen beträgt die Rendite
jedoch lediglich 56%. Die Dividenden-
zahlungen haben also fast die Hälfte
zur Gesamtrendite beigetragen. Aktu-
ell liegt die durchschnittliche Dividen-
denrendite der Schweizer Aktien ge-
messen am SPI bei 3,0% pro Jahr. 

immer auf die Qualität achten
Eine möglichst hohe Dividendenren -
dite darf aber nicht das einzige Krite -
rium bei der Suche nach Dividenden-
perlen sein. Entscheidend ist nicht nur
die Höhe, sondern auch die Qualität
der Gewinnausschüttungen. Anleger
sollten nur Aktien von Unternehmen
kaufen, die ein stetiges Dividenden-
wachstum aufweisen. Zudem sollte die
Dividende durch regelmässige Cash -
flows abgesichert sein. Unternehmen,
die operativ solide wirtschaften, erzie-
len in der Regel wachsende Einnahmen
aus dem realen Geschäft und werden
somit immer wertvoller. Damit sind sie
in der Lage, die Dividende regelmässig
anzuheben und an die Anteilseigner
auszuschütten.

Vorsicht ist geboten, wenn die Divi-
dendenausschüttungen die Unterneh-
mensgewinne übersteigen. Schliesslich
sollten die Unternehmen einen Teil der
Gewinne dazu verwenden, um in ihre
Zukunft zu investieren. Zahlt ein Un-
ternehmen hingegen den gesamten Ge-
winn per Dividende an seine Aktionäre
aus, besteht die Gefahr, dass auf Dauer
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aktien mit hoher Dividendenrendite
Mit festverzinslichen anlagen von guter Qualität lässt sich bis auf Weiteres nur wenig Geld verdie-
nen. als alternative bieten sich aktien mit nachhaltig hohen Dividendenrenditen an, sogenannte
Dividendenperlen.

Von André Walser und Maurizio La Porta
Vizedirektor und Teamleiter Vizedirektor
Private Banking Bank Linth LLB AG Private Banking Bank Linth LLB AG

4_2014_Layout 1  17.07.14  09:12  Seite 12



die Substanz des Unternehmens auf -
gezehrt wird. Deshalb muss immer
auch auf die Qualität des Manage-
ments und seine Dividendenpolitik ge-
achtet werden1).

Wie sich eine hohe Konstanz und
ein stetiges Wachstum der Ausschüt-
tungen für den Anleger auswirken
kann, soll am Beispiel des weltgrössten
Nahrungsmittelherstellers Nestlé ver-
deutlicht werden:

Wer am ersten Handelstag im Jahr
2000 diese Aktien zum Kurs von 28
Franken kaufte, kann folgende Rech-
nung machen: Die seither ausbezahlten
Dividenden sind Jahr für Jahr höher
ausgefallen, sie stiegen von 0.55 auf
zuletzt 2.15 Franken je Aktie. Zusam-
mengezählt ergeben sich so 18 Franken
je  Aktie oder fast zwei Drittel des Ein-
standspreises. Dazu kommt eine Kurs-
steigerung von fast 140% bis heute. So
ergibt sich eine Gesamtrendite von ge-
gen 210% oder 8,1% p.a. (wenn die Di-
videnden nicht reinvestiert wurden).

Spezialisierte investmentfonds
Weiter ist es ratsam, nicht nur auf ein
Unternehmen zu setzen, sondern das In-
vestitionsrisiko durch eine angemessene
Diversifikation zu reduzieren. Anstatt
nach einzelnen Renditeperlen Ausschau
zu halten, lohnt es sich, Investment-
fonds zu kaufen, die in Aktien mit attrak-
tiven Dividendenrenditen investieren.

Gemäss aktuellen Schätzungen wer-
den im laufenden Jahr weltweit Divi-
denden im Wert von über einer Billion
US-Dollar an die Aktionäre ausbezahlt
– so viel wie nie zuvor1). Auch in der
Schweiz schütten die gut 200 im SPI
enthaltenen Unternehmen für das ab-
gelaufene Geschäftsjahr 42 Mrd. Fran-
ken aus, fast 8% mehr als für das Vor-
jahr. In der kommenden Saison dürfte
die Gesamtsumme erneut wachsen.
Der Löwen anteil entfällt naturgemäss

auf die 20 SMI-Werte, die ihre Aus-
schüttung gut 7% auf 34,7 Mrd. Fran-
ken steigern. Mit +12,5% präsentieren
sich die übrigen 180 Gesellschaften
damit dynamischer als die Grossen.

Im April 2014 hat die SIX Swiss
Exchange AG mit dem «SPI Select Di-
vidend 20 Index» einen neuen Index
lanciert. Dieser umfasst die 20 Aktien
mit der höchsten Dividende, einer sta-
bilen Dividendenhistorie und einer so-
liden Rentabilität im Vergleich zu allen
Aktien im SPI. Die Gewichtung jedes
Titels basiert auf der Free-Float-
Marktkapitalisierung und der norma -
lisierten Dividendenrendite, die bei
der jährlichen Indexrevision berechnet
wird. Zudem wird jeder Titel viertel-
jährlich mit 15% gekappt. Diese Titel-
anpassungen werden jährlich während
der ordentlichen Indexrevision im
März implementiert2).

Zusammenfassend kann festgehal-
ten werden, dass der diversifizierte Ein-
satz von Aktien mit hohen Dividenden-
renditen in einem Portfolio auch in Zu-
kunft einen interessanten Mehrwert
liefern wird.

1) Quelle: LLB Asset Management AG, Manfred Jakob,
«Aktien mit hoher Dividendenrendite»,
LLB Geld & Börse, April 2014

2) Quelle: SIX Swiss Exchange AG
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Beispiel einer Dividendenperle: Die Nestlé-aktie

SPi mit und ohne Dividendenzahlungen
Dividenden entsprechen einem wesentlichen teil der Gesamtperformance

Quelle: LLB Asset Management AG/Datastream
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