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» Watch: Harpoon

Im Biotech-Universum Harpoon

ist Bewegung. Die 18 in Dollar
grossen Pharmaher- 16

steller suchen standig 14

nach Erganzungen zu

ihrem eigenen Port- 12

folio. Die im Bereich  1p
Immunonkologie ak- 8219 18319

tive Harpoon Thera-
peutics wagte im Feb-
ruar den Sprung an die Borse. Das Un-
ternehmen aus San Francisco ist auf
T-Zellen-Therapien gegen schwerbe-
handelbare Tumore spezialisiert. Der
UBS Oncology Impact Fund ist bereits
im Aktionariat vertreten, was ein gu-
tes Zeichen sein kdnnte. Anleger, die
das Risiko im Biotech-Geschaft nicht
scheuen, kdnnen sich positionieren.

TeleTrader.com Publisher

» Buy: Vifor

Vifor Pharma, einst Vifor

ein Teil der friheren 200 inFranken
Galenica-Gruppe, will 175

2020 einen Umsatz

von 2 Milliarden Fran- 150,

ken erwirtschaften. 125 T
Dazu muss sich das 100
Medikament Veltassa 1418 193.19

gegen Kaliumuber- TeleTrader.com Publisher
schuss zu einem

Blockbuster entwickeln und der Um-
satz mit den Eisenpraparaten kraftig
zulegen. Auch sind neue Produktein-
fihrungen geplant, was Investitionen
notwendig macht. Das Management
gibt sich zuversichtlich. Anleger, die
Volatilitat aushalten kénnen, sollten
bei Kursrlickschlagen zukaufen.

MEHR INFOS ONLINE

cash

Das Schweizer Anleger-Portal mit
umfassenden Borsendaten und tages-
aktuellen Informationen - realtime.
www.cash.ch

StOCKSDIGITAL

Wochentlich die besten Anlagetipps
und -strategien. Jeden Freitag im
kostenlosen Newsletter stocksDIGITAL.
www.handelszeitung.ch/invest/
stocksdigital

Jagd auf
Dividenden

Im Gegensatz zum Kursgewinn ist die Dividende eine
relativ sichere Einnahmequelle. Auch wenn die Markte verrtckt
spielen oder die Zinsen wieder mal steigen sollten.

SANDRA WILLMEROTH

iir Dividendenjdger ist das

Friihjahr stets eine sehr luk-

rative Zeit. Dann ndmlich

halten die Unternehmen

ihre Generalversammlun-

gen (GV) ab und beschliessen dort die

Hohe der Dividenden. Also den Teil des

im Vorjahr erwirtschafteten Gewinns,

den sie nach der Beschlussfassung direkt

an ihre Eigner auszahlen. Fiir das abge-

laufene Geschiftsjahr 2018 diirften sich

die erwarteten Dividendenzahlungen

von Schweizer Unternehmen auf gut 50

Milliarden Franken belaufen. Fast alle

hierzulande kotierten Gesellschaften pla-
nen eine Erh6hung ihrer Ausschiittung.

Fiir Anleger lohnt es sich daher, jetzt

nicht nur auf steigende Aktienkurse zu

setzen, sondern sehr gezielt die geplanten

Dividendenausschiittungen zu priifen.

Immerhin resultierte in den letzten zwan-
zig Jahren geméss Berechnungen von UBS
Chief Investment Office - Global Wealth
Management die Hélfte der Gesamtren-
dite des Swiss Performance Index (SPI)
aus den Dividendenzahlungen. Damit die
Dividendenjagd erfolgreich endet, gilt es
jedoch einiges zu beachten:

Geldsegen auch in der Baisse
Dividenden sorgen fiir ein stetes und
sicheres Einkommen vor allem fiir kon-
servativ ausgerichtete Anleger, die klas-
sisch defensive Dividendenaktien wie
Roche, Nestlé oder ABB im Portfolio ha-
ben. Beiihnen fliesst der Geldsegen auch
in Zeiten, in denen die Kurse auf Talfahrt
sind, was einer der grossten Vorteile die-
ser Papiere ist. Da die meisten Auguren
fiir 2019 eine nachlassende Dynamik an
den Borsen erwarten, bietet sich nun ein
guter Zeitpunkt, um auf dividendenstarke

Titel umzuschichten. «Wenn die Markte
nicht so gut laufen, schneiden dividen-
denstarke Titel im historischen Vergleich
meist besser ab als der Gesamtmarkt»,
sagt Thomas Heller, CIO der Schwyzer
Kantonalbank (SZKB). Unternehmen, die
diese Kriterien erfiillen, sind

com-Krise Anfang des Jahrtausends nach
wenigen Monaten iiberstanden, wiahrend
der Gesamtmarkt ja bekanntlich aufJahre

im Minus blieb.
Nach einer so heftigen Baisse wie da-
mals sieht es derzeit an den Médrkten zwar
nicht aus, aber die Progno-

gemiss Heller derzeit Swiss- «Die sen fiir das aktuelle Jahr
com, Zurich und Adecco. Sie - . stimmen nicht gerade eu-
verfligen {iber gute Funda- Dividende wird phorisch. Zwar sei ein posi-
mentaldaten und konnen es als Beitrag zur tiver Ausgang des Handels-
sich deshalb leisten, konti- Gesamtrendite kriegs zwischen den USA
nuierlich hohe Dividenden . . und China bereits grossten-
auszuschiitten. Genau des- wichtiger.» teils eingepreist, sagt SZKB-
wegen werden diese Titel Takis Spiliopoulos CIO Thomas Heller. Doch
auch von der breiten Inves- Bank Vontobel sollte es entgegen der all-

torenschaft in ruppigen Bor-
senzeiten gesucht.

Laut Berechnungen von Lorenzo Bia-
sio, Aktienanalyst der Credit Suisse,
hétten Anleger mit einem Portfolio aus
dividendenstarken Titeln sogar die Dot-

gemeinen Erwartung keine
rasche Einigung geben,
kénnte das die Mérkte gehorig durch-
schiitteln, so der CIO. Hinzu kommt eine
fiir das zweite Halbjahr signalisierte Ab-
schwidchung des Wirtschaftswachstums
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» FAKTEN ZUM THEMA

5,2

Prozent betragt zurzeit die geschatzte
Dividendenrendite fiir die Genussscheine
von Roche.

Milliarden Franken dirften Schweizer
Unternehmen fiir das Geschaftsjahr 2018 an
Dividenden an die Aktionare ausschitten.

Prozent betragt die erwartete
Dividendenrendite des Schweizer
Aktienmarktes insgesamt.

Drittel der Gesamtrendite des SPI entfielen
in den letzten zwanzig Jahren auf Dividenden.
Ein Drittel auf die Kursgewinne.

in Europa, der Schweiz und China. «Ange-
sichts eines schwécheren Konjunkturum-
felds tritt das Gewinnwachstum als Haupt-
treiber fiir Aktienkurssteigerungen in den
Hintergrund und die Dividende wird als
Beitrag zur Gesamtrendite wichtiger», sagt
auch Takis Spiliopoulos, Leiter Investment
Research der Bank Vontobel. Dies, obwohl
es theoretisch keine Rolle spielen sollte,
ob ein Unternehmen die Dividende an die
Aktiondre auszahlt oder in den weiteren
Geschiftsgang investiert.

Renditen von mehr als 7 Prozent

Bei der endgiiltigen Auswahl der Divi-
dendenaktien wire es jedoch fahrldssig,
allein auf die Dividendenrendite zu ach-
ten. Denn eine hohe Dividendenrendite
allein reicht zur Beurteilung ndmlich nicht
aus. Hohe Renditen von mehr als 7 Pro-
zent sollten den umsichtigen Anleger
sogar hellhorig werden lassen, da sie auch
darauf hindeuten kénnen, dass der Ak-
tienkurs unter Druck geraten ist, weil das
Unternehmen operativin Schwierigkeiten
steckt. Solche sogenannten High-Divi-
dends-Strategien sind mit einem hoheren
Risiko verbunden als sogenannte defen-
sive Dividendenstrategien. Bei diesen

Dividenden-Konige: Trotz hoher Dividendenrendite ist die Performance sehr unterschiedlich

Ausgewahlte Aktien und ihr Kursverlauf

Adecco
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2018 2019

TeleTrader.com Publisher

2017 2018 2019

TeleTrader.com Publisher

spielt vor allem die Stabilitdt und die Kon-
tinuitdt der Dividendenzahlungen eine
grosse Rolle. «Die jdhrliche Dividende
eines Unternehmens sollte mdglichst nie
gekiirzt, sondern im Idealfall kontinuier-
lich von Jahr zu Jahr erhoht worden sein»,
sagt Bernhard Liithi, Co-Manager des
Defensive-Dividend-Fonds von UBS Asset

Besser dank Dividenden
SPI'mit und ohne Dividenden,
Uber zwanzig Jahre, 1. Januar 1999 =100

250

== Swiss Performance Index
inklusive Dividenden
Swiss Performance Index
ohne Dividenden
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QUELLE: THOMSON REUTERS, UBS, STAND 21. FEBRUAR 2019
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Management. Als gutes Beispiel fiir einen
solchen Fall gelten in der Schweiz die
Genussscheine von Roche.

Doch Vorsicht, nicht nur das Wieviel,
sondern auch das Woher ist ein wichtiges
Entscheidungskriterium: «Es gibt Unter-
nehmen, die schon aus Imagegriinden die
Dividenden aus ihrer Substanz zahlen»,
warnt Takis Spiliopoulos von Vontobel.
Gesund sei eine Ausschiittung aber nur,
wenn Unternehmen wirtschaftlich dazuin
der Lage seien, die Dividenden aus dem
operativ erwirtschafteten Gewinn an ihre
Eigner zu verteilen, wie es zum Beispiel
Swiss Life oder Swiss Re tun.

Dividenden wie Zinscoupons

Zudem erfreuen sich dividendenstarke
Aktien in den letzten Jahren einer wach-
senden Beliebtheit, weil die Ausschiittung
in Zeiten historisch niedriger Zinsen eine
willkommene Einkommensquelle dar-
stellt. Sie haben sich zu einer Art Obliga-
tionenersatz gemausert, bieten sie doch
einen stabilen Geldzufluss, dhnlich dem
des Zinscoupons in fritheren Zeiten.

Doch auch dieses historische Tiefzins-
niveau wird einmal ein Ende finden. In
Europa und der Schweiz rechnen Exper-

Mobilezone
17 in Franken

2017 2018

TeleTrader.com Publisher

Zurich

2017 2018 2019

TeleTrader.com Publisher

ten in diesem Jahr zwar noch nicht mit
einem Zinsschritt wie in den USA, aber
irgendwann werden auch auf unserem
Kontinent die Zinsen die Nulllinie wieder
nach oben verlassen. Was aber nicht be-
deutet, dass defensive Dividendentitel
dann iiber Gebiihr leiden. «Unsere Ana-
lysen der vergangenen sechs bis sieben
Zinserhohungsphasen haben gezeigt,
dass dividendenstarke Titel auch in Zeiten
steigender Zinsen dem Markt nicht hinter-
herhinken», sagt Aktienanalyst Biasio. Auf
seiner Empfehlungsliste «Defensive Divi-
dends» finden sich die Schweizer Papiere
von Georg Fischer und Swiss Life.
Insbesondere die Schweizer Unter-
nehmen scheinen diesbeziiglich auf der
sichereren Seite. «Sie haben ihren Ver-
schuldungsgrad in der Vergangenheit
nicht in dem Masse erhéht wie Unterneh-
men in anderen Markten», berichtet Bern-
hard Liithi von der UBS, der die Chancen
fiir dividendenstarke Schweizer Titel auch
wegen des erwarteten Gewinnwachstums
im deutlich einstelligen Prozentbereich
und einer Ausschiittungsquote von 54
Prozent sehr positiv einschétzt. Unter den
Top Ten der «hochwertigen Schweizer
Dividendentitel» weist der UBS-Fonds per

Generalversammliungen
SMI-Unternehmen im Uberblick

Datum
2.5.19
16.4.19
26.4.19
3.4.19
28.3.19
10.4.19
15.5.19
18.4.19
11.4.19
28.2.19
11.9.19
5.3.19
22.3.19
9.4.19
23.5.19
30.4.19
17.4.19
2.4.19
2.5.19

3.4.19
QUELLE: ETHOS

Unternehmen
ABB

Adecco
Credit Suisse
Geberit
Givaudan
Julius Bar
Lafarge Holcim
Lonza

Nestlé
Novartis
Richemont
Roche

SGS

Sika

Swatch Group
Swiss Life
Swiss Re
Swisscom
UBS

Zurich Insurance Group

So viel Dividende
gibt es

Erwartete Ausschuttungen

Unternehmen
APG

Implenia
Burkhalter
Mobilezone
Zurich
Bellevue Group
Swiss Re
Adecco
Valora
Swisscom

Dividendenrendite (in %)
8,22
6,74
6,58
5,91
5,32
5,12
5,01
4,66
4,59

4,54
QUELLE: BLOOMBERG (AUSWAHL)

ADOBE STOCK

Ende Januar 2019 die Titel von Roche,
Zurich und ABB aus. Die grossten Risiken
fiir den Erfolg einer Dividendenstrategie
sieht der Fondsmanager denn auch nicht
im makro6konomischen Umfeld. Das sei
seit der letzten Finanzkrise eine perma-
nente Herausforderung fiir alle Marktteil-
nehmer. Spezifische Risiken bei der Aus-
wahl von Dividendenaktien bestiinden
eher in der fehlerhaften Einschitzung
eines Unternehmens beziiglich seines
Gewinnwachstums und seiner Ausschiit-
tungen. Hier gelte es fiir Anleger, so seine
Empfehlung, genaue fundamentale Ana-
lysen aufzustellen.

Der Schweizer Aktienmarkt ist zudem
fiir ein weiteres Phdnomen bekannt: «<Am
Tag des Dividendenabgangs sinkt der Ak-
tienkurs um den Dividendenbetrag, dafiir
wird die Ausschiittung dem Investor auf
das Konto gutgeschrieben. Vom Depot
aufs Konto - rechte Tasche, linke Tasche»,
erkldrt Thomas Heller. Die Erfahrung hat
gezeigt, dass dieser Dividendenabgang in
den Kursen in relativ kurzer Zeit wieder
wettgemacht wird. Echte Dividendenjager
haben daher auch immer den Blick auf
den Kursverlauf gerichtet. Auch hier las-
sen sich Schndppchen machen.

ANZEIGE

INVESTIEREN SIE LANGFRISTIG.

Handeln Sie zu vorteilhaften Tarifen mit dem Schweizer Leader im Online-Banking.



