Die europadischen Aktienmarkte sind
verhalten in das neue Jahr gestartet.
Wahrend die Wall Street noch bis weit
in den Januar neue Allzeit-Hochs er-
klimmen konnte, war diesseits des At-
lantiks schon seit Monatsmitte eine
gewisse Konsolidierung angesagt. Von
den wenigen Firmen, die bislang Zah-
len vorgelegt haben, hat zwar kaum
eine bislang wirklich enttduscht. Doch
die ganz freudigen Uberraschungen
sind eben auch ausgeblieben. So rich-
teten die Investoren den Blick vor al-
lem auf den starken Euro und die stei-
genden Renditen am Anleihemarkt -
und schickten die Aktienkurse gen Sa-
den: Seit der turnusgemalen jahrli-
chen Anpassung vom 8. Januar hat der
DividendenAdel Eurozone 25 im Ein-
klang mit den europaischen Indices
rund 1,5% verloren.

Realzins weiter negativ

Dramatisch ist das nicht. Gleichwohl
kénnten den Euro-Bérsen durchaus
einige harte Wochen oder Monate be-
vorstehen. Denn auch wenn die meis-
ten Aktien hierzulande deutlich gins-
tiger bewertet sind als in den USA -
kommt es an der Wall Street, wo die
Aktienkurse gemessen am S&P 500 TR
Index nun 15 Monate in Folge gestie-
gen sind, zu einer Uberfalligen Korrek-
tur, werden sich die europaischen

Markte dieser Tendenz nicht entzie-
hen kénnen. Der fundamentale Rah-
men ist jedoch weiterhin intakt. Und
wer von der ,Zinswende" spricht,
sollte nicht vergessen: Funfjahrige
Bundesanleihen rentieren (sofern die-
ser Terminus in diesem Kontext nicht
ohnehin lacherlich wirkt) aktuell mit
0,05% p.a. Nach Inflation ergibt sich
daraus ein Realzins, der naher an -2%
als an -1% liegt.

16 Firmen zahlen mehr als 2%

Allein aus dieser Perspektive sind
Brutto-Dividendenrenditen  jenseits
der Zwei-Prozent-Marke, mit denen
aktuell immerhin 16 der 25 Index-Fir-
men aufwarten kdnnen, nach wie vor
attraktiv - zumal diese Renditen regel-
malig mit einer eher moderaten Pay-
out-Politik einhergehen, die gentigend
Spielraum fur kinftige Anhebungen
lasst.

Erste Dividende 2018 von Sodexo

Beispiel Sodexo: Der Kantinen-Betrei-
ber hat ein versetztes Geschaftsjahr
(31.08.) und begllckt seine Aktionare
deshalb traditionell schon im Januar.
Dieses Jahr gab's 2,75 Euro je Aktie,
knapp 15% mehr als im Vorjahr. Damit
liegt die Dividenden-Dynamik der
Franzosen nun sogar tber dem Durch-
schnitt der letzten funf Jahre, begleitet

von einer mit 53% quasi idealtypi-
schen Ausschiuttungsquote. Dass die
Aktie zuletzt deutlich mehr verloren
hat als den Dividendenabschlag, spielt
deshalb nicht wirklich eine Rolle - zu-
mal das Minus nicht begleitet war von
schlechten Nachrichten.

Viele Ankiindigungen voraus

Grund war vielmehr eine kritische
Analystenstudie, genau wie bei Red
Electrica. Solange keine Zahlen auf
dem Tisch liegen, wird halt gern her-
umorakelt - was, siehe SCOR, auch in
die andere Richtung funktioniert. An-
leger sollten sich davon nicht verunsi-
chern lassen und nur auf die Fakten
schauen. Diesbezuglich gibt's im Feb-
ruar einiges zu tun. Fast die Halfte der
im DividendenAdel Eurozone Zertifi-
kat der Deutschen Bank (ISIN
DEOOODM1DVA8) gebundelten Unter-
nehmen geht in den nachsten vier Wo-
chen mit einer Dividendenankundi-
gung an die Offentlichkeit. Den Anfang
macht am 6. Februar die Minchener
Ruck, wo eine Anhebung von 8,60 auf
8,90 Euro erwartet wird. Hernach fol-
gen u.a. Danone, Fresenius Medical
Care und Bayer. Gezahlt wird hinge-
gen erst im April/Mai. Dennoch gibt's
auch im kirzesten Monat des Jahres
eine Dividende zu verbuchen, namlich
eine Quartalstranche von Unilever.
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DividendenAdel Eurozone 25 Strategie: Zusammensetzung per 31.01.2017

SCOR (F)

Abertis (E)

LVMH (F)
Munchener Riick (D)
Legrand (F)

FMC Fresenius (D)
Fraport (D)
Colruyt (BE)
Essilor (F)

Henkel Vz. (D)

Air Liquide (F)
Unilever (NL)
Vinci (F)

L'Oréal (F)
Ingenico (F)
Inditex (E)

Bayer (D)

Danone (F)

Linde (D)
Recordati (I)

SAP (D)

MTU Aero Engines (D)
Symrise (D)
Sodexo (F)

Red Electrica (E)
Strategie

2007 2009

Rickversicherung
Infrastruktur
Luxusguter
Rickversicherung
Elektrotechnik
Gesundheit/Dialyse
Flughafen
Supermarkte
Augenoptik
Haushaltswaren
Industriegase
Nahrung/Haushalt
Bau/Infrastruktur
Kosmetik
Zahlungsverkehr
Bekleitung
Pharma/Grundstoffe
Lebensmittel
Industriegase
Pharma
ERP-Software
Maschinenbau
Aromastoffe
Catering
Ubertragungsnetze
Net Total Return

2011

2013

5,1%
4,3%
2,9%
2,5%
2,2%
2,1%
1.7%
1.2%
-0,4%
-0,7%
-1,1%
-1,.2%
-1,6%
-2,0%
-2,1%
-2,1%
-2,5%
-2,5%
-4,6%
-4,8%
-5,3%
-6,2%
-6,7%
-7.8%
-8,8%
-1,5%

MSCI EMU Net TR Index

2015 2017

51%  4,9%
43%  43%
2,9% 2,1%
25%  47%
2,2% 1,9%
2,1% 1.2%
1.7% 1.7%
1.2% 2,8%
-0,4% 1,4%
-0,7% 1,6%
-1,1% 2,5%
-1,2% 3,2%
-1,6% 2,8%
-2,0% 2,0%
-2,1% 1,8%
-2,1% 2,8%
-2,5% 2,7%
-2,5% 2,6%
-4,6% 2,3%
-4,8% 2,5%
-5,3% 1,6%
-6,2% 1.7%
-6,7% 1,4%
-7,8% 3,1%
-8,8% 5,5%
-1,5%  2,6%
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3,9%
3,8%
3,8%
3,8%
3,7%
3,7%
100%
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