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Im Frilhsommer ist Ausschiittungszeit. Eine gute Gele-
genheit, sich die Argumente fiir entsprechende Dividen-
denfonds wieder einmal zu Gemiite zu fiihren. finanzwelt
im Austausch mit Boris Anbinder, Portfoliomanager bei
Metzler Asset Management.

finanzwelt: Deutsche Unternehmen schiitten so viel aus
wie nie. Dabei stagnieren oder sinken doch die Gewinne
der Konzerne. Wie lautet die Erklarung?

Boris Anbinder» Fir viele deutsche Konzerne ist der Welt-
markt wichtiger und dort sieht das konjunkturelle Bild deut-
lich freundlicher aus. Die Bilanzen dieser Unternehmen sind
solide, héhere Dividendenzahlungen sind finanziell vertret-
bar. Zudem springen vermehrt kleinere und mittelstdndische

Unternehmen auf den Dividendenzug auf.

ten. Im Durchschnitt sind die Ausschiittungen europaischer
Aktienunternehmen, gemessen am MSCI Europe Index, in
den vergangenen 20 Jahren jahrlich um fast 5 % gestiegen.

finanzwelt: In welchen Segmenten werden Sie bei lhrer
Suche fiindig? Punktet Europa bei Dividenden gegeniiber
den USA?

Anbinder» Europa ist das Powerhouse fiir Dividenden. Die
Dividendenrenditen sind hier strukturell hoher als in den
USA. Allerdings kommen bei US-Aktien deutlich haufiger Ak-
tienrlickkdufe hinzu. Inzwischen kaufen aber auch vermehrt
europaische Unternehmen Aktien zuriick. Entscheidend fir
uns ist eine gute Kapitalallokation der Unternehmen. Die-
se sollte sich zusammensetzen aus Wachstumsinvestitionen
und Ubernahmen, die kiinftiges Wachstum versprechen, so-

» EUropa ist das Powerhouse fur Dividenden®

finanzwelt: Was macht grundsatzlich den Reiz von Divi-
dendenfonds fiir Anleger aus?

Anbinder» Dividendenzahlungen von Unternehmen mit be-
stéandiger und profitabler Geschéftsstrategie kénnen Anle-
ger als verlassliche Ertragsquelle einplanen. Zudem haben
Dividenden groBen Einfluss auf den Anlageerfolg —in Europa
machen reinvestierte Dividenden etwa die Halfte des lang-
fristigen Gesamtertrags aus. Langfristig orientierte Anleger
profitieren zudem von attraktiven Einstiegsdividendenrendi-

wie aus Dividenden, Aktienriickkaufprogrammen und Son-
derdividenden, die den Aktiondr am Unternehmenserfolg
teilhaben lassen. Zunehmend finden wir solche Unterneh-
men im Small- und Mid-Cap-Segment. Zudem setzen wir
auf die richtige Balance unterschiedlicher Dividendenkate-
gorien. Das Fundament bilden Qualitatsunternehmen mit
Uberdurchschnittlicher Dividendenrendite und einer pro-
gressiven Dividendenhistorie. Zusatzlich haben wir Werte
mit starkem Dividendenwachstum oder einem hohen Total-
Shareholder-Return im Portfolio. Die Gewichtung ist flexibel,
je nach Marktumfeld.

finanzwelt: Gibt es Segmente, die Sie trotz hoher Divi-
dendenrendite meiden?

Anbinder» UbermiBig hohe Dividendenausschiittungen
kénnen auf einen Mangel an Wachstumsmaglichkeiten
sowie Strukturprobleme hindeuten, sie sind oft ein Zei-
chen fir angeschlagene Geschaftsmodelle. Die Sektoren
Chemie, Grundstoffe und Telekommunikation weisen zum
Beispiel optisch hohe Dividendenrenditen auf. Bei einigen
Unternehmen dieser Branchen diirften zukinftige Dividen-
denzahlungen aber deutlich geringer ausfallen. Das zeigt,
dass die Titelselektion im Dividendenbereich besonders
entscheidend ist.

finanzwelt: Inwiefern integrieren Sie Nachhaltigkeitsas-
pekte in lhre Dividenden-Strategie?

Anbinder» Das Berticksichtigen von ESG-Kriterien ist integ-
raler Bestandteil in jeder Stufe des Investmentprozesses, mit
dem Ziel, das Rendite-Risiko-Profil des Portfolios zu verbes-
sern. Das beginnt mit der Beachtung von etwa 120 Normen
und Konventionen und fuhrt Gber Ausschlusse bis hin zur
ESG-Integration mit tiefergehenden Unternehmensanalysen
und Engagement. (ah)
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