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KONJUNKTUR / POLITISCHE ENTWICKLUNGEN:

Die Wirtschaft in der Eurozone wéachst weiterhin bestéandig
und entwickelt sich nach Einschatzung des Internationalen
Wahrungsfonds (IWF) immer mehr zur Zugmaschine der
Weltwirtschaft. Erfreulich ist dabei zu beobachten, dass das
Wachstum nicht ausschlief3lich in einzelnen Landern stattfin-
det, sondern an Breite gewonnen hat.
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Okonomen erwarten zudem eine Fortsetzung dieses Auf-
wartstrends. Sinkende Arbeitslosenquoten, eine rege Inves-
titionstatigkeit von Unternehmen sowie steigende Einkaufs-
managerindizes, die in der Vergangenheit ein guter Indikator
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fur das zukunftige Wirtschaftswachstum waren,
unterstitzen diese These.
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Der Aufschwung hat jedoch einen wesentlichen Makel — die
ausbleibende Inflation. Die Notenbanken scheint dieser Um-
stand aktuell wenig zu stéren. Denn wahrend sich in den
USA im Dezember eine weitere Zinserhdhung andeutet, dis-
kutieren Marktteilnehmer in Europa das weitere Vorgehen
der Europaischen Zentralbank (EZB).



Von einer Zinswende, wie von verschiedenen Seiten nach
der letzten EZB-Sitzung zu hdren war, kann angesichts der
Reduzierung der monatlichen Kéaufe ab 1.1.2018 bei gleich-
zeitiger Verlangerung der Laufzeit aktuell jedoch noch nicht
die Rede sein. Im Fokus steht daher die Frage, ob und wenn
ja inwieweit der geldpolitische Normalisierungspfad der USA
Vorlage fiir das européische Vorgehen sein wird.

ENTWICKLUNG KAPITALMARKTE:

Wahrend die US-Aktienbdrsen zum wiederholten Mal in die-
sem Jahr kraftig zulegten, konnten sich die Aktienmérkte in
Europa und den Schwellenlandern dieser Entwicklung nicht
anschlieBen und konsolidierten im November. Die europdi-
schen Indizes DAX und EuroStoxx50 gaben um 1,6% bzw.
2,8% nach. Der chinesische Shanghai Composite verlor
2,2%, wahrend der japanische Nikkei eine positive Perfor-
mance i.H.v. 3,2% auswies. Die US-Indizes Dow Jones und
S&P500 verbuchten Gewinne i.H.v. 3,8% bzw. 2,8%.
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Europaische Unternehmensanleihen tendierten im Berichts-
monat um 0,1% leichter, europaische Bankanleihen dage-
gen 0,1% fester. Die Rendite 10-jahriger Bundesanleihen
stieg per Saldo um 1 Basispunkt auf 0,37%. Gleichzeitig ver-
flachte sich die Zinskurve zwischen 2 und 10 Jahren um 6
Basispunkte.Die Rendite spanischer Staatsanleihen mit 10-
jahriger Laufzeit fiel um 2 Basispunkte auf 1,43%. Italieni-
sche Staatstitel identischer Laufzeit rentierten zum Monats-
ende mit 1,73% 8 Basispunkte tiefer.

Der Euro wertete im Berichtsmonat November ggu. dem US-
Dollar auf. Der Kurs der Gemeinschaftswéahrung stieg auf
1,1904 USD/EUR (Vormonatsultimo 1,1646 USD/EUR).

Der Olpreis legte im November weiter zu. Ol der Sorte WTI
ging mit 57,4 USD/Barrel aus dem Handel, fir Ol der Nord-
seesorte Brent wurden am Monatsultimo 63,57 USD/Barrel
bezahlt.

Der Goldpreis konnte sich im November ebenfalls stabilisie-
ren. Zum Monatsultimo kostete die Feinunze 1.275
USD/Feinunze (1.271 USD/Feinunze zum Vormonatsul-
timo).

(Retail-Tranchen):
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Morningstar-

HannoverscheBasisInvest Rentenfonds Euro DE0005317317 0,66

HannoverscheMediuminvest Mischfonds Euro ausgewogen DE0005317325 0,87

HannoverscheMaxInvest Aktienfonds Euroland DE0005317333 110

WAVE Total Return Fonds Mischfonds Euro defensiv DEOOOAOMUBA8 0,98

UV (R R Mischfonds Euro flexibel DEOOOAOMUSCA4 116
Dynamic

Ranking Ifd. Jahr
per
30.11.2017
Fokk 18% 19% -0,4% 6,8% 13% 16,3%
Fkkk 6,7% 3,2% 2,3% 4,7% 9,6% 21,0%
*%k 1,1% 3,5% 5,9% 3,7% 19,0% 21,1%
* 2,3% -5,1% 0,4% 3,8% 16% 1,1%
*% 3,6% -7,1% 2.18% 5,0% 2,0% 7,4%

Quelle: Morningstar / Eigene Berechnungen; Wertentwicklungsberechnung nach BVI-Methode: Bei der Berechnung wurden samtliche Kosten und Gebihren mit
Ausnahme des Ausgabeaufschlags abgezogen. [2017] Morningstar, inc. Alle Rechte vorbehalten. Die hierin enthaltenen Informationen: (1) sind fir Morningstar und / oder ihre Inhalte-Anbieter urheberrecht-
lich geschtzt; (2) dirfen nicht vervielfaltigt oder verbreitet werden; und (3) deren Richtigkeit, Vollstandigkeit oder Aktualitat wird nicht garantiert. Weder Morningstar noch deren Inhalte-Anbieter sind verant-

wortlich fiir etwaige Schaden oder Verluste, die aus der Verwendung dieser Informationen entstehen.
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