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VA N D IVI D E N D TEKST: PATRICK BEIJERSBERGEN

Dividendrendementen van veel aandelen in de AEX zijn op dit moment
hoger dan de rente op langlopende staatsleningen. Wat doet dividend

voor de aandeelhouder?

p de vraag of hij een achtste we-

reldwonder kon noemen ant-

woordde Albert Einstein volgens

de overlevering: “Jazeker, de
samengestelde intrest.” Dit fenomeen, ook
bekend als ‘rente-op-rente’, houdt in dat
de rente die op een geldbedrag wordt ont-
vangen niet wordt opgenomen, maar bij het
geldbedrag wordt opgeteld, zodat daarover
ook weer rente wordt betaald. Hierdoor
groeit het geldbedrag niet lineair, maar ex-
ponentieel. Hoe langer de periode, hoe ster-
ker dit effect. Aandelenbeleggers kunnen
profiteren van dit achtste wereldwonder
door hun ontvangen dividend consequent
te herbeleggen.

BELANGRUJK SELECTIECRITERIUM

De hoogte van het dividend is voor aande-
lenbeleggers een belangrijk selectiecrite-
rium. Verschillende onderzoeken wijzen
erop dat aandelen met een hoog dividen-
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drendement (dat is het dividend per aan-
deel gedeeld door de koers van het aandeel)
op termijn een hoger rendement opleveren
dan aandelen die geen of weinig dividend
uitkeren.

Debekende Amerikaanse professor Jeremy
Siegel levert in zijn boek Stocks for the
Long Run op dat gebied een aantal interes-
sante bewijzen. Siegel onderzocht de rijke
Amerikaanse beurshistorie en kwam tot de
opzienbarende conclusie dat in de periode
1871-2003 het rendement op aandelenbe-
leggingen na inflatie voor 97 procent wordt
bepaald door het herbeleggen van het uit-
gekeerde dividend. Slechts 3 procent is te
danken aan koersstijgingen.

Daarnaast pluisde hij voor zijn tweede boek
The Future for Investors (ook een aanrader)
de S&P500-index helemaal uit. Hierbij ver-
deelde hij deze index ieder jaar in vijf groe-
pen, met in de eerste groep de 20 procent
met het laagste dividendrendement en in

de vijfde groep de 20 procent met het hoog-
ste dividendrendement. Telkens keek hij
wat deze groepen aandelen presteerden in
het jaar daarna.

Wat bleek? Wie begon met 1.000 dollar en
sinds 1957 consequent belegde in de groep
met delaagste dividendrendementen zag zijn
startkapitaaltje aanzwellen tot 64.930 dollar
in 2003. Dat is een leuke 9,5 procent per jaar
(46 jaar lang ‘rente op rente!’). Wie echter
koos voor de aandelen met de hoogste divi-
dendrendementen had in 2003 maar liefst
462.750 dollar op de bank staan, een samen-
gestelde intrest van 14,3 procent per jaar. De
S&P500-index rendeerde in dezelfde periode
11,2 procent, met herbelegd dividend.

Zo wordt direct duidelijk dat een paar
procent per jaar extra op de lange termijn
enorm kan schelen in de eindsom. Die
11,2 procent resulteert in een eindsom van
130.768 dollar. Ruim 3 procent meer per
jaar (14,3%) maakt het eindkapitaal over
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