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Dividendenaktien
Danske Invest

Europäische Dividendenaktien 
– eine attraktive Alternative im  
Niedrigzinsumfeld

•  Hohe Div idendenrendite im Verhältnis zu den Zinsen von 
Staatsanleihen 

•  Möglichkeit eines stabilen Einkommens in Form von 
Div idenden

•  Niedr igere histor ische Kursschwankungen als der allgemeine 
Akt ienmarkt

Investor

Danske Invest erwartet weiterhin niedrige Zinsen in Europa sowie einen volatilen Aktienmarkt. 
Dieses Umfeld macht europäische Dividendenaktien interessant.
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D A N S K E  I N V E S T Dividendenaktien

Europäische Dividendenaktien  
– eine attraktive Alternative im 
Niedrigzinsumfeld
Die niedrigen oder negativen Zinsen von europäischen Staatsanleihen können europäische Dividendenaktien 
für Anleger interessant machen, die bereit sind, auf der Suche nach Rendite höhere Risiken einzugehen, 
aber gleichzeitig einen behutsamen Zugang zum Aktienmarkt wünschen. Unsere Erwartungen an die 
gesamtwirtschaftliche Entwicklung in Europa sprechen ebenfalls für diese Papiere.

2016 war für Anleger ein Jahr mit 
vielen Herausforderungen. Die Zinsen 
von Staatsanleihen aus den Industrie
ländern sind niedrig oder sogar nega
tiv, und die Aktienmärkte unterlagen 
im Jahresverlauf großen Schwankun
gen, wobei die Volatilität im Vergleich 
zu den letzten Jahren gestiegen ist.

Mit Blick auf 2017 erwarten wir, 
dass das Niedrigzinsumfeld in Europa 
andauern und die Volatilität am 
Aktien markt weiterhin hoch sein wird. 
Für Anleger, die in europäische Aktien 
investieren möchten, halten wir in die
sem Umfeld europäische Dividenden
aktien für interessant.

Diese Einschätzung hängt einer
seits damit zusammen, dass europäi
sche Staatsanleihen aufgrund des 
Niedrigzinsumfelds für viele Anleger 
weiterhin recht unattraktiv sind, und 
andererseits Dividendenaktien für 
Anleger, die für eine Mehrrendite 
höhere Risiken in Kauf nehmen, eine 
behutsamere, konservativere Aus
richtung auf Aktien bieten.

Von Lars Thørs, 
Leiter für europäi
sche und globale 
Aktien bei Danske 
Capital und Berater 
von Danske Invest.

Bei einer Anlage in europäische 
Dividendenaktien geht man höhere 
Risiken ein als bei einer Anlage in 
Anleihen, aber dafür kann man über 
die erwarteten Dividenden ein ver
nünftiges, laufendes Einkommen auf 
einem Niveau erzielen, das sonst im 
aktuellen Niedrigzinsumfeld nur 
schwer zu erreichen ist.

Eigenschaften von Dividendenaktien 
Dividendenaktien sind Aktien von 
Unternehmen, die üblicherweise ein 
relativ stabiles Geschäftsmodell mit 
äußerst vorhersehbaren Gewinnen 
und einem soliden Cashflow haben 
und stets in der Lage sind, einen Teil 
ihres Überschusses an die Anleger 
auszubezahlen. Dazu zählen beispiels
weise Versorger, Telekommunikations
unternehmen und Basiskonsumgüter
unternehmen, aber auch Firmen aus 
anderen Sektoren wie Finanzen, 
Industrie und Energie. Das steht in 
starkem Kontrast zu Wachstums
unternehmen, die häufig keine Divi
denden an ihre Aktionäre ausschüt
ten, sondern lieber einen Großteil 
ihrer Gewinne in die künftige Entwick
lung investieren.

Historisch gesehen unterliegen 
Unternehmen, die Dividenden aus
schütten, geringeren Kursschwankun
gen als der allgemeine Aktienmarkt, 
was im aktuellen schwankungsrei
chen Umfeld attraktiv ist. Gleichzeitig 
sind Dividendenaktien in der Regel 

weniger anfällig für Konjunktur
schwankungen als Wachstumsaktien, 
da die Vorhersehbarkeit der Gewinne 
größer ist und das Wachstum häufig 
moderater. Bei fallenden Aktienmärk
ten geben sie üblicherweise weniger 
nach, legen bei steigenden Aktien
märkten dafür aber auch nicht so 
stark zu. Dividendenaktien sind somit 
für einen vorsichtigeren, konservati
veren Aktienanleger in einem Umfeld 
mit hoher Volatilität eine gute Mög
lichkeit. Die Entwicklung in der 

Dividendenaktien können 
Anlegern ein relativ stabiles 
Einkommen in Form von 
Dividenden bieten, so dass 
sie nicht alleine von der 
Kursentwicklung an den 
Aktienmärkten abhängig 
sind. Gleichzeitig liegt die 
Dividendenrendite von 
europäischen Aktien im 
Vergleich zu den Zinsen von 
10-jährigen europäischen 
Staatsanleihen auf einem 
historisch hohen Niveau.”
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Vergangenheit ist jedoch keine 
Garantie für die künftige Entwicklung, 
und Dividendenaktien können natür
lich ebenfalls stark schwanken.

Hohe europäische Div idenden 
Der behutsame, konservative Zugang 
zum Aktienmarkt bedeutet nicht 
unbedingt, dass man als Anleger bei 
der Gesamtrendite einen Kompromiss 
eingehen muss. Eine Dividendenstra
tegie hat in vielen Phasen besser abge
schnitten als der allgemeine Aktien
markt, aber die Wertentwicklung in 
der Vergangenheit ist keine Garantie 
für künftige Erträge, die auch negativ 
sein können.

Europäische Unternehmen bieten 
traditionell höhere durchschnittliche 
Dividenden als japanische oder ame
rikanische Unternehmen. Aktuell liegt 
die Dividendenrendite von europäi
schen Aktien bei ca. 3,5 Prozent (im 
Verhältnis zum Preis pro Aktie). In 
den USA und Japan beträgt sie etwa 
2 Prozent. Aufgrund der niedrigen 
oder negativen europäischen Anleihe
zinsen erzielen europäische Dividen
denaktien gegenüber 10jährigen 
europäischen Staatsanleihen momen
tan eine historische Mehrrendite. Es 
gibt jedoch keine Garantie, dass die 
Unternehmen künftig genauso hohe 
Dividenden an die Anleger ausschüt
ten können wie in den letzten Jahren.

Im Universum der europäischen 
Dividendenaktien gibt es natürlich 
sowohl Aktien, die besser abschnei
den als der Markt, als auch Titel, die 
schlechter abschneiden. In unserem 
Bestreben, eine attraktive, risikoberei
nigte Rendite zu erzielen, verfolgen 
wir eine aktive Strategie, bei der wir 
die einzelnen Unternehmen für unse
re Portfolios nach einer fundamenta
len BottomupAnalyse auswählen. 
Dabei stehen die erwarteten Dividen
den der Unternehmen im Mittelpunkt.

Unser Ausblick auf die Wirtschaft 
Unser Überzeugung, dass wir für 
2017 weiterhin niedrige Zinsen in 
Europa sowie attraktive Aussichten 
für Dividendenaktien erwarten, hängt 
das auch mit unserem Ausblick auf die 
Wirtschaft zusammen.

Hier und jetzt an der Schwelle zu 

D A N S K E  I N V E S T Dividendenaktien

2017 steht die Weltwirtschaft gut da. 
Das europäische Wachstum ist im 
Vergleich zu unseren Erwartungen 
etwas höher, da wir bisher keine allzu 
großen negativen Auswirkungen des 
Brexits auf die Wirtschaft gesehen 
haben. Gleichzeitig hat die äußerst 
lockere europäische Geldpolitik die 
europäische Wirtschaft unterstützt, 
die von Konsum, Investitionen und 
einer geringfügigen Erholung des 
Arbeitsmarktes angetrieben wurde. 
Im kommenden Jahr erwarten wir 
eine Fortsetzung der lockeren Geld
politik durch die Europäische Zentral
bank (EZB) mit einer Verlängerung 
des quantitativen Lockerungspro
gramms (QE), d.h. mit Anleiheaufkäu
fen noch weit bis in das Jahr 2017 
hinein.  

Eine Fortsetzung des QEPro
gramms der EZB wird dazu beitragen, 
die europäischen Zinsen auf einem 
niedrigen Niveau zu halten. Schauen 
wir über den Atlantik, erwarten wir 
Zinserhöhungen in einem moderaten 
Tempo, was auch zu einem geringen 
Grad auf Europa abfärben wird. Des
halb rechnen wir damit, dass das 
Niedrigzinsumfeld 2017 bestehen 
bleiben wird. Wir erwarten außerdem, 
dass der Dollar 2017 gegenüber dem 
Euro weiter aufwerten wird, was für 

europäische Aktien überwiegend 
positiv wäre.

Darüber hinaus könnte die Finanz
politik in Europa gelockert werden, 
was dem europäischen Wachstum 
Aufwind verleihen kann. Es gibt politi
sche Hinweise darauf, dass im Laufe 
des Jahres 2017 finanzpolitische 
Lockerungen umgesetzt werden kön
nen. In welcher Form sich das äußern 
wird, wissen wir noch nicht genau, 
aber wahrscheinlich sind weniger 
Haushaltsrestriktionen sowie erhöhte 
Investitionen in die Infrastruktur.

Volat ilität in Sicht 
Andererseits erwarten wir aber auch 
eine Reihe von Ereignissen, die 2017 
zu Schwankungen am allgemeinen 
Aktienmarkt führen werden. Das ist 
vor allem zahlreichen politischen Risi
ken geschuldet, u.a. der französischen 
Präsidentschaftswahl im Mai und der 
deutschen Bundestagswahl im Herbst. 
Außerdem gehen wir davon aus, dass 
Großbritannien im März Artikel 50 
aktivieren wird, was der Startschuss 
für den britischen Austritt aus der EU 
wäre. Zudem herrscht immer noch  
Unsicherheit darüber, welche Politi
ker in der Regierung des künftigen 
US Präsidenten Donald Trump sitzen 
werden.

H O H E D I V IDEN DEN IM V ERG L EICH ZU DEU TS CH EN ZIN SEN

Der Unterschied zwischen der Dividendenrendite von europäischen Aktien und 
dem Zinssatz von 10jährigen Bundesanleihen liegt auf einem historisch hohen 
Niveau.
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Dividendenrendite von europäischen Aktien (MSCI Europe LTM Div Yield)

Zinssatz von 10-jährigen Bundesanleihen 

Quelle: Factset und Bloomberg
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RECHTLICHER HINWEIS:
Anlagen in Dividendenaktien sind mit Risiken verbunden. Im schlimmsten Fall kann man sein gesamtes investiertes Kapital 
verlieren. Danske Invest hat diese Broschüre lediglich zur Orientierung erstellt, und sie ersetzt keine Anlageberatung. Bitte 

sprechen Sie stets mit einem Berater, wenn Sie auf Grundlage dieser Broschüre eine Investition in Erwägung ziehen, und 
versichern Sie sich, dass eine bestimmte Anlage zu Ihrem Anlegerprofil passt. Dazu zählen Ihre Risikobereitschaft, Ihr 

Anlagehorizont und Ihre Verlusttoleranz.

Danske Invest, ein Geschäftsbereich der Danske Bank A/S | Tower 185 | D60185 Frankfurt am Main |  +49 69 50 50 47151  
www.danskeinvest.de


