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Gute Gelegenheit zum Kauf europaischer Dividendentitel

Laut ING Investment Management (ING IM) sind EWU-Aktien im Vergleich zu US-Titeln mo-
mentan aulR3erordentlich attraktiv. Das liegt u. a. an Bewertungsaufschlagen in Rekordhdhe.
So hat die KGV-Liucke zwischen den Aktienmarkten der beiden Regionen konjunkturell berei-
nigt jetzt den hochsten Stand seit 30 Jahren erreicht.

Angesichts der guten Berichtssaison im dritten Quartal in Europa dirfte sich dieses Verhdltnis jetzt verschieben. Auf Net-
tobasis haben die positiven Ertragstiberraschungen in Europa jetzt den hochsten Stand seit Q1 2011 erreicht. Ebenfalls
auf Nettobasis fallen die Umsatziiberraschungen nun so positiv aus wie zuletzt in Q1 2012 und liegen zum ersten Mal
seit finf Quartalen im positiven Bereich. Doch die Aktiengewinne in Europa liegen immer noch um 30 Prozent unter ih-
rem Hoéchstwert von 2007, wohingegen die Gewinne auf US-Aktien ihren letzten Spitzenwert mittlerweile um 20 Prozent
Uberschritten haben. Nach den Worten von ING IM wird sich diese Liicke allméhlich schliel3en, sofern die EZB bei ihrer
lockeren Geldpolitik bleibt. Zudem werde ein fallender Euro zum Umsatzwachstum in Europa beitragen.

Die Aktien der Eurozone sind nach einer im bisherigen Jahresverlauf aul3erordentlich schlechten Performance jetzt rela-
tiv guinstig bewertet, d. h. um 22 Prozent niedriger als US-Titel. Damit notieren sie jetzt niedriger als im Sommer 2012, als

ein Auseinanderbrechen der Eurozone nahezu dem Basisszenario entsprach.

Grafik 9: Beispiellose Gewinnliucke zwischen Europa und USA

Figure 9: Earnings gap between Europe and US is unprecedented
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Quelle: Datastream, UBS Strategy, MSCI versus S&P (10.11.2014)
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Nicolas Simar, Leiter der Equity Value Boutique bei ING Investment Management, ist Uberzeugt, dass Europa inte-
ressante Chancen zum Kauf von Dividendentiteln bietet, da die Dividenden immer noch vergleichsweise Uppig sind. Die
Renditen européischer Aktien liegen deutlich Gber den Anleiherenditen. So entspricht die Renditeliicke zwischen europé-
ischen Dividendentiteln und Bundesanleihen immer noch 90 Prozent der Licke zum Héhepunkt der Finanzkrise im Sep-
tember 2008.

Dazu Nicolas Simar: ,In dieser Zyklusphase setzen wir insbesondere auf Dividendentitel, d. h. vor allem konjunkturab-
hangige Titel wie Banken, Grundstoffe und Medien im Gegensatz zu defensiv ausgerichteten Werten. Defensive Aktien
sind wegen der Neubewertung der KGVs in den Bereichen Pharma, Immobilien und Telco Uberbewertet. Gerade nach
dem Asset Quality Review der EZB illustrieren européaische Banken das Potenzial kiinftigen Dividendenwachstums am
eindrucksvollsten.”
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Rechtlicher Hinweis

Dieser Text dient nur zur Pressenutzung. Diese Publikation ist nur fur professionelle Anleger bestimmt. Sie stellt insbesondere keine
Anlage-, Steuer- oder Rechtsberatung dar. Obwohl die hierin enthaltenen Informationen mit groRer Sorgfalt zusammengestellt wurden,
Ubernehmen wir keine — weder ausdriickliche noch stillschweigende — Gewahr fir deren Richtigkeit oder Vollstandigkeit. Wir behalten
uns das Recht vor, die hierin enthaltenen Informationen jederzeit und unangekiindigt zu &ndern oder zu aktualisieren. Weder ING Asset
Management (Europe) B.V., noch ein anderes Mitglied der NN-Gruppe oder der ING-Gruppe bzw. seine Vorstandsmitglieder, leitenden
Angestellten oder Mitarbeiter haften in gleich welcher Weise fir die hierin enthaltenen Informationen oder Empfehlungen. Investitionen
sind mit Risiken verbunden. Bitte beachten Sie, dass der Wert der Anlage steigen oder sinken kann und die Wertentwicklung in der
Vergangenheit keine Gewabhr fir die zukinftige Wertentwicklung bietet. Diese Publikation und die darin enthaltenen Informationen diir-
fen ohne unsere Genehmigung weder kopiert, vervielfaltigt, verbreitet noch Dritten in sonstiger Weise zuganglich gemacht werden. Fiir
die Rechtsbeziehungen zwischen uns und dem Verwender dieser Publikation gilt niederlandisches Recht. Diese Publikation ist kein
Angebot fir den Kauf oder Verkauf von Wertpapieren und richtet sich nicht an Personen in Landern, in denen die Verbreitung solcher
Materialien rechtlich verboten ist. Fur den Erwerb von ING Investmentfonds sind allein die jeweiligen Verkaufsprospekte mit Risikohin-
weisen und ausfuhrlichen Informationen maRgeblich, die Sie kostenlos bei ING Asset Management B.V., Niederlassung Deutschland,
Westhafenplatz 1, 60327 Frankfurt am Main, oder unter www.ingim.de erhalten.

Deutschland: ING Asset Management B.V. Niederlassung Deutschland, Westhafenplatz 1, 60327 Frankfurt am Main, www.ingim.de.
Kontakt: funds.germany@ingim.com, Tel. + 49 69 50 95 49-20

Schweiz: ING Investment Management (Switzerland) Ltd., Schneckenmannstrasse 25, 8044 Zirich, Switzerland, www.ingim.ch, Kon-
takt: switzerland@ingim.com, Tel. +41 58 252 55 50

Osterreich: ING Bank N.V. — Vienna Branch, Ungargasse 64-66/3/305, A-1030 Wien, Filiale von ING Bank N.V. Hauptsitz Amsterdam,
Kontakt: info@ing.it, Tel. +39 02 89 629 22 22

ING INVESTMENT MANAGEMENT INVESTMENT VIEW 2


http://www.ingim.de/
http://www.ingim.de/
mailto:funds.germany@ingim.com
http://www.ingim.ch/
mailto:switzerland@ingim.com
mailto:info@ing.it

Pressekontakt:

ING Investment Management Germany

Birgit Stocker

-Head of PR D/A/CH-

T: +49 69 50 95 49 -15

M: + 49 160 989 63164

E: birgit.stocker@ingim.com
wwwww.ingim.de

Uber ING IM International*

ING Investment Management International (ING IM International)* ist der Asset
Manager der NN Group N.V., einer an der Borse gehandelten Aktiengesellschaft. ING
IM International hat seinen Hauptsitz in Den Haag, in den Niederlanden und verwaltet
weltweit ca. Euro 180 Milliarden** (USD 227 Mrd.**) Assets under Management fiir
institutionelle Kunden und Privatanleger. ING IM International beschéaftigt mehr als
1.100 Mitarbeiter und ist in 18 Landern in Europa, im Nahen Osten, Asien und den
USA vertreten.

*Die Bezeichnung ,ING IM International” beinhaltet Geschaftseinheiten in Europa, im
Nahen Osten, in Singapur, Japan und US-Niederlassungen (Atlanta und New York).
ING IM International ist Teil der NN Group N.V., einer an der Borse gehandelten Aktien-
gesellschaft. Sie und ihre Tochtergesellschaften verwenden den Namen ,ING* und
damit zusammenhangende Warenzeichen der ING Groep N.V. (ING Group) mit einer
entsprechenden Genehmigung. 68,1% der NN Group sind im Besitz der ING Group.
**Stand: Q3 2014, 30. September 2014
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