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Mit Dividendenaktien die Rendite erhéhen

Investmentidee

IN ZEITEN ERHOHTER UNSICHERHEIT UND
SCHWANKENDEN KURSEN KONNEN ANLEGER MITTELS
SORGFALTIG AUSGEWAHLTEN DIVIDENDENPAPIEREN
IHR PORTFOLIO STABILISIEREN UND OPTIMIEREN.

Die Corona-Pandemie hat bei Investoren, die auf Dividen-
den fokussiert sind, fir lange Gesichter gesorgt. Fir das
Geschéftsjahr 2020 durften Unternehmen einiger Sekto-
ren, darunter Banken, Einzelhandel und Airlines, keine Di-
vidende ausschitten. Gleichzeitig hielten viele andere Un-
ternehmen einen hohen Anteil des Gewinns zuné&chst zu-
rick. Die Dividenden fiir 2021, die in diesen Wochen
ausbezahlt werden, sind in Europa zwar héher als im Jahr
zuvor, aber die Unternehmen sind immer noch zuriickhal-
tend. In den USA schitteten sie bereits im vergangenen
Jahr Dividenden in Rekordh&he aus. Die Fortsetzung die-
ses Trends wird erwartet und fiir Europa werden historisch
hohe Gewinnausschittungen fur das Geschéftsjahr 2023
prognostiziert.
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Die Entwicklung der diesjéhrigen Unternehmensgewinne,
aus denen die 2023er-Ausschittungen gezahlt werden, ist
jedoch zunehmend mit Unsicherheit behaftet. Zwar ist die
globale Nachfrage gegenwartig robust, doch héhere
Energie- und Rohstoffkosten sowie sich verscharfende Lie-
ferengpésse fur Halbfertigprodukte werden die Gewinn-
margen schmalern.

Dies ist erst teilweise in den Prognosen der Analysten re-
flektiert. Eine Verschlechterung der Margen oder gar ein
Rickgang des Unternehmensgewinns bedeutet jedoch
nicht automatisch eine Kirzung der Dividende. Die meis-
ten Unternehmen streben bei den Ausschittungen Konti-
nuitat an und vermeiden Kirzungen. Dies ist aber nur
moglich, wenn die Ausschittungsquote Spielraum bietet,
und das tut sie. Gegenwartig liegt die Gewinnausschit-
tungsquote sowohl in den USA als auch in Europa auf
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historisch tiefem Niveau. Die Unternehmen schitten also
nur einen verhéltnismassig tiefen Anteil ihrer Gewinne aus.
Abgesehen von der besonderen Situation im Jahr 2020
erwiesen sich Dividendenzahlungen auch in Krisenzeiten
als relativ stabil.
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Was fur den Gesamtmarkt gilt, trifft aber nicht fur jedes
Unternehmen zu. Die aktuell grossen Herausforderungen
setzen ihnen unterschiedlich stark zu, was eine sorgféltige
Titel-Auswahl erfordert. Wir haben die von uns empfohle-
nen Aktien auf ihre Attraktivitat fir Dividendenanleger
durchforstet und in drei Gruppen eingeteilt:

» Qualitatsaktien

Diese Unternehmen bieten Anlegern eine hohe Gewinn-
stabilitdt mit geringer Abhangigkeit von makrodkonomi-
schen Risiken. Gleichermassen haben sie eine hohe
Preisdurchsetzungskraft und somit robuste Gewinnmar-
gen. Die Risiken dieser Aktien liegen in einer im Durch-
schnitt erhéhten Bewertung anhand des Kurs-Gewinn-
Verhaltnisses (KGV) und einer potenziell schwécheren
relativen Kursentwicklung in Phasen mit hohem Gewinn-
wachstum.

» Substanzwert Aktien

In der Regel haben diese Unternehmen eine tiefere
KGV-Bewertung im Vergleich zum Gesamtmarkt und
weisen zumeist eine lberdurchschnittliche Dividenden-
ausschittung aus. Anleger missen bei diesen Titeln e-
her schlechte Vorhersehbarkeit des Gewinns und er-
héhte makrodkonomischen Risiken in Kauf nehmen.

« Wachstumsaktien

Diese Unternehmen weisen ein Uberdurchschnittliches
Gewinnwachstum und ein hohes Kurspotenzial aus, be-
gleitet von erhéhten kurzfristigen Volatilitaten. Die Risi-
ken in konsolidierenden Mérkten bestehen in einer
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zumeist erhéhten fundamentalen Bewertung. Zudem lei-
den sie unter steigenden Zinsen.

Fazit

Erhdhte Energie- und Rohstoffpreise sowie ungelste Lie-
ferkettenprobleme werden Unternehmen noch langere
Zeit herausfordern. Die weltweit robuste Wirtschaftsent-
wicklung jedoch sollte Unterstitzung bieten. Das erste
Halbjahr wird dabei von erhéhten Kursschwankungen und
Unsicherheiten begleitet sein. Wir sehen gute Chancen fir
langfristige und dividendenorientierte Investoren, in ge-
zielt ausgesuchte Unternehmen mit hoher fundamentaler
Qualitét zu investieren.
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Diese Dokumentation wurde von der VP Bank AG (nachfolgend Bank) erstellt und durch die Gesellschaften der VP Bank
Gruppe vertrieben. Diese Dokumentation stellt kein Angebot und keine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Finanz-
instrumenten dar. Die darin enthaltenen Empfehlungen, Schatzungen und Aussagen geben die persénliche Auffassung des
betreffenden Analysten der VP Bank AG im Zeitpunkt des auf der Dokumentation genannten Datums wieder und kénnen
jederzeit ohne vorherige Ankiindigung geadndert werden. Die Dokumentation basiert auf Informationen, welche als zuver-
l&ssig eingestuft werden. Diese Dokumentation und die darin abgegebenen Einschatzungen oder Bewertungen werden
mit dusserster Sorgfalt erstellt, doch kann ihre Richtigkeit, Vollstandigkeit und Genauigkeit nicht zugesichert oder gewahr-
leistet werden. Insbesondere umfassen die Informationen in dieser Dokumentation moglicherweise nicht alle wesentlichen
Angaben zu den darin behandelten Finanzinstrumenten oder deren Emittenten.

Weitere wichtige Informationen zu den Risiken, welche mit den Finanzinstrumenten in dieser Dokumentation verbunden
sind, zu den Eigengeschéften der VP Bank Gruppe bzw. zur Behandlung von Interessenkonflikten in Bezug auf diese Fi-
nanz-instrumente sowie zum Vertrieb dieser Dokumentation finden Sie unter https://www.vpbank.com/rechtliche_hin-
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