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Markt 	a kt. Stand 	 +/-
DAX	 10.501	 -2,3%
Euro Stoxx 50	 2.996	 -8,3%
Dow Jones Ind.	 18.325	 +5,2%
Hang Seng China Ent.	 9.582	 -0,8%
EUR/USD	 1,1235	 +3,4%
Gold (USD)	 1.322	 +24,5%
rnt Oil (USD)	 50,05	 +33,1%

Aktueller Stand vom 30.09.2016
Veränderung der Märkte seit Jahresbeginn

Marktübersicht 2016 

RohÖl
Ölaktien – 

Jetzt kaufen?
Ölpreis vor der Wende!? 

Ölaktien bieten Dividenden-
renditen von bis zu 7%!

++ Lesen Sie hier unsere ausführliche 
Analyse zu den Folgen des Brexit +++
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https://www.youtube.com/channel/UCF80pvG-mE_hoW0EI8lr38w/videos
https://www.dax-vestor.de/spar-aktion.html


Ausgabe 34/2016 – 01.10.2016

www.boehms-dax-strategie.de

 
2

AKTUELLE 
DAX
ANALYSE

Die Schaukelbörse bleibt uns 
erhalten. Mit dem zeitweiligen 
Rückfall unter 10.400 Punkte 
hat der DAX ein Schwächesignal 
gesendet. Ein Trend, der länger 
als ein paar Tage anhält, ist so-
mit immer noch nicht in Sicht. 
Ein kurzfristiger Rückfall an die 
10.000er Marke ist wahrschein-
lich geworden. Einen Kursrutsch 
erwarte ich aber nicht.

Fazit

ramatisch klingen die Nach-
richten von den beiden 
deutschen Großbanken. Die 

Commerzbank gab einen massiven 
Stellenabbau von 9.600 Mitarbeitern 
bekannt und strich die Dividende. Die 
neue Strategie Commerzbank 4.0 soll 
die Bank zukunftssicher machen. Das 
kostet viel Geld (1,1 Mrd. Euro) und 
schrumpft die Commerzbank auf 
Sparkassenniveau.

Weitaus dramatischer sieht es bei der 
Deutschen Bank aus, wo sich täglich 
die Meldungen über eine drohende 
Kapitalerhöhung, Staatshilfen, kei-
ne Staatshilfen etc. abwechseln. Am 
Freitag ließen Nachrichten über den 
Abzug von Kundengeldern den Kurs 
erneut kräftig abstürzen.
Allen Dementis der Beteiligten zum 
Trotz: Natürlich würde die Bundes-
regierung die Deutsche Bank retten, 
wenn es keine anderen Möglichkei-
ten mehr gäbe. Bis dahin müssen 
sich aber Aktionäre und womöglich 
auch Anleiheinhaber auf harte Zei-
ten einstellen, denn nach den neu-

en EU-Regeln müssen sich auch die 
Bankengläubiger an einer Rettung 
beteiligen. So weit sind wir zwar noch 
nicht, aber was kann man schon in 
diesen Zeiten ausschließen?
Der positive Rückenwind für die Bör-
sen weltweit wegen der Aussicht auf 
eine Stabilisierung am Ölmarkt (siehe 
Seite 3) hielt auch wegen der Deut-
schen Bank nicht lange an.
Der DAX hat nach dem fehgeschla-
genen Versuch, den Widerstand bei 
10.500 Punkten zu überwinden, wie-
der den Rückwärtsgang eingelegt.

Deutsche Bank zieht DAX nach unten
Die Deutsche Bank gerät immer mehr ins Taumeln. Das drückt nicht 
nur auf die Aktien der Bankenbranche, sondern auch auf den DAX.

D Aktueller Kurs
10.500,69 Punkte

Unterstützungen
10.270, 10.200, 10.100, 10.000 

Widerstände
10.500, 10.650, 10.800, 11.000

Abstand 200-Tage-Linie
+399 Punkte

DAX-KGV 2016e
13,3 (langfr. Durchschnitt: 14,8)

Meine Einschätzung
kurzfristig          langfristig
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amit hatte nach dem 
monatelangen Gezerre 
kaum noch jemand ge-

rechnet: Erstmals seit dem Jahr 
2008 hat die OPEC eine Redu-
zierung der Fördermengen für 
Rohöl beschlossen. Insbesondere 
die beiden Erzrivalen Saudi-Ara-
bien und Iran, die sich in Syrien 
und im Jemen Stellvertreterkrie-
ge liefern, sollen sich in ihren Po-
sitionen angenähert haben.

Der Iran ist nach dem Ende des 
Ölembargos unbedingt auf Ex-
porteinnahmen angewiesen und 
hat die Produktion in den letzten 
Monaten hochgefahren – der 
niedrige Verkaufspreis je Barrel 
Rohöl spielte da eine untergeord-
nete Rolle. Saudi-Arabien könnte 
zwar seinerseits die Produktion 
drosseln, ist aber zum einen trotz 
seines Reichtums ebenfalls auf 
die Einnahmen angewiesen und 
will zum anderen mit dem nied-
rigen Weltmarktpreis für Öl vor 
allem den Fracking- bzw. Schie-
fergas-Produzenten aus den USA 
schaden.

Ölaktien legen kräftig zu
Jetzt scheint der Wunsch nach 
einem höheren Ölpreis die politi-
schen Gegner zu einer Einigung 

zu zwingen. Die Weltmarktprei-
se für die europäische Ölsorte 
Brent und für die US-Ölsorte WTI 
schossen jedenfalls nach dieser 
Meldung nach oben. Auch die Ak-
tien von Ölkonzernen wie Exxon-
Mobil, Chevron, RoyalDutchShell, 
BP und Total legten um vier bis 
fünf Prozent zu. Es ist das lang 
erwartete Signal, dass die Pro-
duzenten dem Preisverfall am 
Ölmarkt nicht länger zuschauen 
wollen.

Aber kommt es wirklich zu einer 
Produktionskürzung? Die Skep-
tiker haben reichlich Argumente 
auf ihrer Seite:
1. Es war nur ein informelles Tref-
fen, auf dem die Absicht zu einer 
Produktionskürzung beschlossen 

wurde. Details sollen bei einem 
OPEC-Treffen im November fest-
gelegt werden. Und der Teufel 
steckt bekanntlich im Detail.
2. Selbst konkrete Beschlüsse 
wurden von den OPEC-Mitglie-
dern in der Vergangenheit immer 
wieder nicht beachtet.
3. Die politische Entwicklung in 
den Kriegsregionen Syrien und 
Jemen kann die Annäherung zwi-
schen Saudi-Arabien und dem 
Iran rasch wieder beenden.

Trotzdem dürfte die Absichtser-
klärung zu einer weiteren Stabi-
lisierung am Ölmarkt beitragen. 
Nach wie vor besteht zwar ein 
Angebotsüberschuss, aber der 
Ölpreis entwickelt sich trotz ei-
nigem Auf und Ab unter dem 

Ölaktien: Hohe Dividendenrenditen!
Die Aktien der Ölkonzerne sind wieder gefragt. Dafür sorgen nicht 
zuletzt Dividendenrenditen von bis zu 7 Prozent.

D Aktueller Kurs
42,33 EUR

WKN / ISIN
850727 / FR0000120271 

Total-KGV
2016e: 14,8 / 2017e: 11,0 

Dividendenrendite
2016e: 5,6 Prozent

Marktkapitalisierung
114,993 Mrd. EUR

Meine Einschätzung
kurzfristig          langfristig
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Ölaktien sind zwar nicht mehr 
die sicheren Dividendenpapie-
re wie in früheren Jahren, aber 
speziell die europäischen Kon-
zerne bieten aktuell sehr hohe 
Dividendenrenditen. Anleger 
sollten sich aber im klaren da-
rüber sein, dass ein erneuter 
Einbruch beim Ölpreis auch die 
Ölaktien mit nach unten ziehen 
würde.

Wer jetzt auf Ölaktien setzt, geht 
auch eine Turnaround-Spekulati-
on ein. Die Chancen stehen aber 
meiner Ansicht nach gut, dass 
die Ölkonzerne die Dividenden 
auch in den nächsten Jahren 
stabil halten können – und das 
reicht bereits aus, um die Ölak-
tien als Dividendeninvestments 
attraktiv zu machen.

Wegen der relativ stabilen Ge-
winnentwicklung der letzten 
Jahre erscheint die französische 
Total besonders interessant.

Fazit
Strich stabil. Allerdings: Ein deut-
licher, nachhaltiger Anstieg beim 
Ölpreis ist in nächster Zeit nicht 
zu erwarten, egal was die OPEC 
konkret beschließt.

Hohe Dividenden bei Royal-
DutchShell, BP und Total
Doch schon von einer Preisstabi-
lisierung würden die großen Öl-
konzerne profitieren. Die meisten 
von ihnen haben in den letzten 
Jahren Kosten gesenkt, Kapazi-
täten und Investitionen zurück-
gefahren und sich an das neue 
Marktumfeld angepasst. Ein sta-
biler Ölpreis würde zumindest 
für stabile Gewinne sorgen – und 
stabile Gewinne bedeuten auch 
stabile Dividenden.

Tatsächlich können sich die Di-
videndenrenditen in der Branche 
mehr als nur sehen lassen: Die 
britisch-niederländische Royal 
Dutch Shell bietet aktuell eine 
Dividendenrendite von stattli-
chen 7,6 Prozent, die britische BP 
immer hin von 6,6 Prozent. Auch 

die französische Total-Aktie ver-
zeichnet auf dem aktuellen Kurs-
niveau eine Dividendenrendite 
von 5,6 Prozent.

Für Total spricht zudem die im 
Vergleich zu den Konkurrenten 
relativ stabile Gewinnentwick-
lung in den letzten Jahren: Wäh-
rend Royal Dutch Shell und BP 
2015 fast keinen Gewinn oder 
sogar Verluste schrieben, erziel-
te Total weiterhin einen Gewinn 
pro Aktie von 2,21 USD. Das ist 
auch die Erklärung dafür, dass die 
beiden britischen Konzerne hö-
here Dividendenrenditen bieten: 
Beide Aktien erlebten deutliche 
Kurseinbrüche, weil nicht sicher 
ist, dass der erhoffte Turnaround 
bei der Gewinnentwicklung auch 
wirklich gelingt.

Die Aktien der beiden US-Kon-
zerne ExxonMobil und Chevron 
bieten zwar „nur“ Dividenden-
renditen von 3,4 bzw. 4,2 Prozent, 
aber auch das ist für Anleger, die 
nach hohen Dividenden suchen, 
durchaus attraktiv.

Aktuelle
Branchen
Analyse
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Microsoft hat sich mit dem 
Cloud-Geschäft zukunftsorien-
tierter aufgestellt. Dazu kommt 
der aktionärsfreundliche Kurs 
mit Dividendensteigerungen und 
Aktienrückkäufen. Die Aktie ist 
daher für längerfristig orientierte 
Anleger interessant. Kurzfristig 
würde ein Anstieg über den Wi-
derstand bei 52,20 USD für wei-
teres Kurspotenzial sorgen

Fazit

ür viele Anleger ist Micro-
soft immer noch ein Sy-
nonym für Windows und 

Office. Demensprechend kommt die 
Microsoft-Aktie mit einem gewissen 
Langeweilerimage daher. Zu Unrecht, 
denn Microsoft hat viel mehr zu bie-
ten. So hat der Software-Konzern 
das Cloud-Geschäft für sich ent-
deckt und sieht sich bereits gut in 
diesem Zukunftsmarkt positioniert.

Für Firmenkunden besonders inter-
essant ist die Integration von SAP-
Programmen in die Cloud-Dienste 
von Microsoft. Stolz ist man bei 
Microsoft zudem darauf, dass Azure 
in 34 Regionen verfügbar ist – mehr 
als die Services von AWS (Amazon) 
und Google zusammen. Über 85 Pro-
zent der Fortune 500 Unternehmen 
(eine Liste der 500 umsatzstärksten 
Unternehmen der Welt) würden die 
Microsoft Cloud nutzen. Im vierten 
Geschäftsquartal 2015/16 war der 
Cloud-Umsatz um sieben Prozent 
auf 6,7 Mrd. USD gestiegen.
Auch die Aktionäre sollen an der po-
sitiven Entwicklung teilhaben. Das 
laufende Aktienrückkaufprogramm 
endet zwar im Dezember, da aber ein 
neues Kaufprogramm verkündet wur-
de, können sich Microsoft-Aktionäre 
auf einen anhaltenden Rückenwind 
von dieser Seite einstellen. Die Unter-
nehmensführung hat 40 Mrd. USD 

für diese Zwecke autorisiert. Zugleich 
wurde auch die Quartalsdividende 
auf 0,39 USD je Aktie angehoben – 
ein Plus von acht Prozent. Rücken-
wind könnte es aber auch noch von 
einer ganz anderen Seite geben.

Ausgerechnet das Wirtschaftspro-
gramm von Präsidentschaftskan-
didat Donald Trump könnte sich für 
Microsoft-Aktionäre als Volltreffer 
erweisen. Trump möchte die Steuern 
für Unternehmen, die Geld im Aus-
land bunkern, von derzeit 35 auf 10 
Prozent senken. Durch diesen Anreiz 
sollen die Firmen das Geld in die USA 
zurückholen und investieren. Soweit 
der Plan. Wahrscheinlicher ist aller-
dings, dass die Unternehmen das 
Geld zurückholen und neue Aktien-
rückkaufprogramme und Dividende-
nerhöhungen durchführen. Micro-

soft sitzt ebenfalls auf einem hohen 
Cashberg von 113 Mrd. USD, der 
allergrößte Teil davon lagert im Aus-
land. Auch wenn nur ein Teil zurück-
geholt würde, so wäre dies für einen 
warmen Regen für die Aktionäre im-
mer noch mehr als ausreichend.

Microsoft: Rallye dank Cloud-Boom
Das Geschäft mit der Cloud wächst. Ein weiteres groSSes Aktien-
rückkaufprogramm macht die Aktie zudem attraktiv.

F Aktueller Kurs
57,61 USD

WKN / ISIN
870747 / US5949181045

Microsoft-KGV
2016e: 23,6 / 2017e: 18,9 

Dividendenrendite
2016e: 2,7 Prozent

Marktkapitalisierung
451,576 Mrd. USD

Meine Einschätzung
kurzfristig          langfristig
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rent ist der Preis für Rohöl 
(englisch: Crude Oil) in 
Europa, weshalb es auch 

als „Nordseesorte“ bezeichnet wird. 
Wie Sie wissen, ist die Nordsee das 
wichtigste europäische Fördergebiet 
für Öl. WTI, das für „West Texas In-
termediate“ steht, ist der Preis für 
Rohöl in den USA. In Texas wird das 
Öl aus dem Golf von Mexiko weiter-
verarbeitet, es gibt dort die meisten 
Öl-Raffinerien in den USA. 
Die Preise für Brent- und für WTI-
Rohöl können voneinander abwei-
chen, denn schließlich herrschen in 
den USA und in Europa häufig unter-
schiedliche Bedingungen bei Ange-
bot und Nachfrage. Die Preisunter-
schiede bei Brent und WTI sind aber 
in der Regel nicht allzu groß, denn 
der Ölmarkt ist ein globaler Markt. 
Unterschiede gleichen sich daher mit 
der Zeit aus. Soweit die Theorie, was 
ist mit der Praxis?

Früher war WTI-Öl meist etwas teu-
rer als Brent-Öl, da das US-amerika-
nische Öl leichter ist und daher eine 
etwas höhere Qualität aufweist als 
das europäische. Es wird daher im 
Englischen auch als „Light Sweet 
Crude Oil“ bezeichnet. Die Preisun-
terschiede waren allerdings minimal. 
Das hat sich jedoch seit einigen Jah-
ren grundlegend geändert.
Durch neue Produktionsmethoden 
(„Fracking“) ist die Ölförderung in 
den USA sprunghaft gestiegen. In 
den USA herrscht seit geraumer Zeit 
ein großes Überangebot an Rohöl, 
was den WTI-Preis deutlich unter 
den für Brent-Öl gedrückt hat. Der 
Preisunterschied betrug seit 2011 
teilweise mehr als 10 USD, aktuell 
sind es 2 USD. Gleichen sich beide 
Ölpreise in Zukunft wieder an? Mög-
lich, aber keineswegs sicher. Immer-
hin ist WTI Öl schon seit fünf Jahren 
deutlich billiger als Brent Öl.

Eigentlich gibt es nicht zwei Preise 
für Rohöl – Brent und WTI, sondern 
unzählig viele. Rohöl – wie übrigens 
alle Rohstoffe – ist kein „homogenes“ 
Produkt. Das heißt, jedes Ölfeld, jede 
Bohrinsel fördert eine andere Quali-
tät von Rohöl zu Tage. Und für die 
unterschiedliche Qualität zahlen die 
Käufer auch unterschiedliche Preise.
Brent und WTI sind daher lediglich 
Referenzpreise, keine echten Kauf- 
oder Verkaufspreise. Diese sollen 
allgemeine Preisentwicklungen am 
Ölmarkt deutlich machen. Dafür 
benötigt man immer die möglichst 
gleiche Ölqualität, sonst wäre der 
Preis heute nicht mit dem vor einem 
Jahr vergleichbar. Brent und WTI ha-
ben daher für die Finanzmärkte weit 
größere Bedeutung als für die echten 
Käufer und Verkäufer von Öl. 
Die Referenzpreise werden verwen-
det, um auf Preisveränderungen spe-
kulieren zu können. Ermöglicht wird 
das durch Futures, die an Terminbör-
sen gehandelt werden. Aber nicht nur 
Spekulationen, auch Absicherungsge-
schäfte laufen über diese Terminbör-
sen: Produzenten von Rohöl können 
sich z.B. gegen Preisrückgänge ab-
sichern und erhalten so Planungssi-
cherheit. Hebelzertifikate, Options-
scheine und andere Finanzprodukte, 
die sich auf Brent Oil und WTI Oil be-
ziehen, haben in der Regel die Futures 
auf beide Ölpreise als Basis.

Die Unterschiede von Brent und WTI
Warum gibt es mit Brent und WTI zwei Preise für Rohöl und 
was müssen Sie als Anleger beachten?

B

Mehrmals wöchentlich
Finanz- und Börsen-Tipps vom Proo

100% GRATIS

Wissen
für
Anleger

https://www.youtube.com/channel/UCF80pvG-mE_hoW0EI8lr38w/featured

