
 

 

Liebe Leserinnen, liebe Leser, 

die risikofreudige Stimmung der 

Anleger setzte sich nach dem 

Wahlsieg Macrons fort und sorgte 

an den Aktienmärkten teils zu 

neuen Rekordständen.  

Am Anleihemarkt profitierten vor 

allem Unternehmensanleihen. 

Staatsanleihen mussten hingegen 

leicht Verluste hinnehmen. In den 

USA wird derweil über die 

Ausgabe ultralanger Laufzeiten 

nachgedacht.  

 

Viel Spaß beim Lesen wünscht 

 

Ihr Portfoliomanagement 

Union Investment Privatkunden 

 

Wöchentliche Information zu den Kapitalmärkten 12. Mai 2017 
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Kursveränderungen 

 

Marktindikator 

Stand Wertentwicklung  

am  seit  seit 

12.05.2017 05.05.2017 30.12.2016 

ca. 16:00     

Dow Jones 20.891 -0,6% 5,7% 

EURO STOXX 50 3.627 -0,9% 10,2% 

Dax 30 12.732 0,1% 11,2% 

Nikkei 225 19.884 2,3% 3,9% 

MSCI Emerging Markets 53.448 2,1% 12,2% 

Euro-Leitzins 0,00% 0 BP 0 BP 

Rendite 10-jähriger  
Bundesanleihe 

0,41% -1 BP 20 BP 

Iboxx Euro Sovereign 229,29 -0,4% -1,5% 

Spread EMU Unternehmen- 
zu EMU-Staatsanleihen 

59 -1 BP -13 BP 

US-Leitzins 1,00% 0 BP 25 BP 

Rendite 10-jähriger 
US-Treasury-Bonds 

2,34% -1 BP -11 BP 

Euro-Wechselkurs in USD 1,09 -0,7% 3,8% 

Ölpreis (WTI) in USD/Barrel 47,93 3,7% -10,8% 
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Aktien 

Aktienmärkte weiterhin in der Nähe der Rekordstände 

Dank der Ergebnisse der Präsidentschaftswahl in Frankreich, 
der weiterhin positiv voranschreitenden Berichterstattung für 
das erste Quartal 2017 und guten Wirtschaftsnachrichten 
notieren die globalen Aktienmärkte überwiegend in der Nähe 
ihrer historischen Höchststände: Der DAX erzielte abermals ein 
Rekordhoch bei 12.783 Punkten, auch der US-
Technologieindex Nasdaq Composite erreichte einen 
historischen Höchststand. Der S&P 500 trat in den letzten 
Tagen abermals nahezu unverändert auf der Stelle.  

Das starke globale Wirtschaftswachstum wirkt förderlich auf das 
Umsatz- und Gewinnwachstum der Unternehmen 
(insbesondere in Europa). Dabei brummt die deutsche 
Wirtschaft weiter: Steigende Investitionen der Unternehmen, 
boomende Exporte und die Konsumfreude der Verbraucher 
haben für einen schwungvollen Start der deutschen Wirtschaft 
ins Jahr 2017 gesorgt. Das Bruttoinlandsprodukt stieg im ersten 
Quartal um 0,6 Prozent gegenüber dem Vorquartal. Dabei 
kletterten die deutschen Exporte mit 118,2 Milliarden Euro im 
März auf den höchsten Monatswert seit Beginn der 
Datenerhebung und verzeichneten im ersten Quartal auch 
einen höheren Anstieg als die Importe. Diese Entwicklung 
unterstützt die deutsche Wirtschaft.  

Aufgrund des Sieges von Emmanuel Macron in Frankreich und 
keiner weiteren Eskalation hinsichtlich der geopolitischen 
Spannungen in Nordkorea und der Türkei sind zudem die 
politischen Risiken für Anleger gesunken, was zu vermehrten 
Anlagen in die Aktienmärkte führt. Stärker in den Blickpunkt der 
Anleger werden jetzt wieder die Notenbankpolitik der 
Europäischen Zentralbank und die Probleme des größten 
europäischen Schuldners, Italien, rücken.  

Zulassung öffnet Türen für Pharmariesen Merck  

Merck hat diese Woche Grund zur Freude: Positive Nachrichten 
gab es aus den USA, wo das Immunmedikament Bavencio des 
Konzerns für Chemotherapien bei Lungenkrebs zugelassen 
wurde. Mit der erteilten Marktzulassung könnte sich das 
Unternehmen bedeutende Marktanteile sichern: Bis zum Jahr 
2022 erwartet Merck durch neue Projekte Umsätze in der 
Größenordnung von zwei Milliarden Euro. In der Vergangenheit 
war der Schweizer Konkurrent Roche mit einem Medikament 
schon an einer spätklinischen Studie gescheitert und auch die 
Arznei Opdivo von Bristol-Myer zeigte nicht die versprochene 
Wirkung bei den Patienten. Obwohl Merck nun einen Vorsprung 
hat, bleibt weiterhin abzuwarten, ob die Konkurrenz ein 
kombiniertes Medikament auf den Markt bringt. 
Immuntherapien, die das körpereigene Abwehrsystem zur 
Zerstörung von Krebszellen aktivieren sollen, gelten als 
Durchbruch in der Medizin und werden aufgrund des hohen 
Nachfragepotenzials besonders stark beforscht. 

Unterhaltungsindustrie unter Druck 

Unter den Medienunternehmen legte diese Woche Walt Disney 
seine Zahlen vor: Zwar konnte durch Kinoerfolge und 
Themenparks der Gewinn um elf Prozent auf 2,4 Milliarden US-
Dollar gesteigert werden, allerdings weist die TV-Sparte 
rückläufige Umsatzzahlen auf. Vor allem schwächelt der 
Sportsender ESPN.  

Mit Enttäuschung wurden seitens der Investoren die Zahlen von 
ProSiebenSat1 aufgenommen: Belastend wirkte hier 
insbesondere der Ausblick auf die Fernsehwerbung, bei der nur 
noch ein Wachstum von 1,5 bis 2,5 Prozent erwartet wird 
(vorherige Prognose zwei bis drei Prozent). Die Aktien von 
ProSiebenSat1 gaben nach Veröffentlichung Ergebnisse bis 
zum Handelsschluss knapp sechs Prozent nach. 
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Renten 

Märkte atmen nach Macron-Sieg auf 

Das marktbestimmende Ereignis der letzten Handelswoche war 
zweifelsfrei der zweite Wahlgang in Frankreich. Bei der 
Stichwahl um das Amt des Präsidenten hat sich Emmanuel 
Macrons mit einem Stimmenanteil von 66 Prozent gegen 
Marine Le Pen durchgesetzt. Die Rentenmärkte reagierten 
erleichtert auf das Wahlergebnis. Ein Sieg von Le Pen hätte 
unweigerlich höhere politische und wirtschaftliche Risiken für 
Frankreich bedeutet und wohl eine Verschlechterung der 
Bonität mit sich gebracht. Das aktuell positive konjunkturelle 
Umfeld dürfte stützen, dennoch wird auch Macron die richtigen 
Weichen stellen müssen. Anleger zeigten sich wieder 
risikobereiter und so mussten die als sicher geltenden 
Bundesanleihen Verluste hinnehmen. Die Renditen 
französischer Staatsanleihen zogen ebenfalls leicht an. Die 
Kursverluste von Papieren aus den europäischen 
Peripherieländern fielen in Summe geringer aus als in den 
Kernländern. Während Staatsanleihen durchweg schwächer 
tendierten, waren Unternehmensanleihen hingegen gefragt. 

Dennoch gab es auch gute Nachrichten von Seiten der 
Staatsanleihen. Gleich mehrere Länder begaben neue Papiere. 
Portugal konnte sich dabei deutlich günstiger am Markt 
refinanzieren als bei der letzten Platzierung. 

USA diskutieren die Ausgabe ultralanger Anleihen 

In den USA waren ebenfalls leicht höhere Renditen 
festzustellen. Wichtige Impulse blieben aber aus. In diesem 
eher ruhigen Umfeld wurde unterdessen die Diskussion über 
die Ausgabe sogenannter ultralanger Laufzeiten fortgeführt.  

Finanzminister Mnuchin hatte bereits in seinen ersten 
Amtstagen ein solches Vorgehen angeregt. Seiner Meinung 
nach müsse man bei diesem historisch niedrigen Zinsniveau 
darüber nachdenken, sich möglichst langfristig zu verschulden. 
Die Pläne stießen aber selbst in den eigenen Reihen bislang 
auf wenig Gegenliebe. Andere Staaten wie Großbritannien 
geben seit Jahren sehr erfolgreich Papiere mit einer Laufzeit 
von 50 Jahren aus. Die durchschnittliche Restlaufzeit aller 
ausgegebenen Anleihen liegt daher bei knapp 15 Jahren. In 
den USA sind es hingegen nur etwas mehr als fünf Jahre. 
Kritiker dieses Vorhabens werfen ein, dass es für solche Titel 
keine ausreichende Nachfrage gäbe. Man müsse den Käufern 
daher eine interessante Prämie bieten. Im späteren Handel 
könnte eine geringe Liquidität für einen Aufschlag sorgen. 
Damit verbunden sind auch die Befürchtungen, dass sich 
andere Teile der Zinsstrukturkurve – etwa zehnjährige Anleihen 
– mit nach oben verschieben werden. Ferner hinke der 
Vergleich mit Großbritannien, weil dort rechtliche Vorschriften 
zum Beispiel Pensionskassen zum Kauf ultralanger Laufzeiten 
zwingen würden. Eine Vorschrift, die in den USA nicht gilt. 

US-Dollar gewinnt wieder an Stärke 

Unmittelbar nach der Frankreich-Wahl markierte die 
europäische Gemeinschaftswährung den höchsten Stand zum 
US-Dollar seit rund einem halben Jahr. Zwischenzeitlich 
mussten für einen Euro mehr als 1,10 US-Dollar bezahlt 
werden. Nachdem die Euphorie des Urnengangs allerdings 
verflogen war, geriet die Politik der Notenbanken in beiden 
Währungsräumen wieder in den Fokus der Marktteilnehmer. 
Eine Zinserhöhung in den USA im Juni gilt inzwischen als 
ausgemacht. Die dann größer werdende Zinsdifferenz stützte 
den Greenback und sorgte für eine Gegenbewegung. 
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Ausblick 

Am Sonntag stehen im bevölkerungsreichsten Bundesland 
Nordrhein-Westfalen die Landtagswahlen auf dem Programm. 
Sie gelten als wichtiger Indikator für die im September 
anstehenden Bundestageswahlen:  Laut aktuellen Umfragen 
zeichnet sich ein Kopf-an-Kopf-Rennen zwischen den Parteien 
der aktuellen Ministerpräsidentin Hannelore Kraft und ihrem 
Herausforderer Armin Laschet ab. 
 
Hinsichtlich der Konjunkturdaten ist der Datenkalender in der 
kommenden etwas weniger gefüllt als in den letzten Tagen. 
Wichtige Aufschlüsse über die wirtschaftliche Entwicklung 
dürfte am Dienstag die erste Schätzung für das italienische 
Wirtschaftswachstum im ersten Quartal 2017 geben. Dabei 
malen die dortigen aktuellen Parameter ein gemischtes Bild: 
Während sich die Frühindikatoren wie  Einkaufsmanagerindizes 
zwischen Januar und März stetig verbesserten und aktuell so 
hoch wie lange nicht notieren, konnten die harten Faktoren wie 
etwa die Industrieproduktion nicht überzeugen. Auch die 
Stimmung bei den italienischen Verbrauchern hat sich nicht 
sonderlich aufgehellt. Insgesamt wird daher nur mit einem 
leichten Wachstum von +0,2 Prozent gerechnet. 
 
Ebenfalls am Dienstag werden die Ergebnisse der ZEW-Umfrage 
in Deutschland veröffentlicht:  Die Konjunkturerwartungen der 
vom ZEW befragten Finanzmarktteilnehmer haben sich in den 
vergangenen Monaten merklich erholt. Im April lagen sie mit 
19,5 Indexpunkten aber immer noch leicht unterhalb des 
langjährigen Mittelwerts von knapp 24 Punkten. Aufgrund der 
gesunkenen politischen Risiken in Europa (Frankreich-Wahl) wird 
hier eine Steigerung auf 22 Punkte erwartet. 
 

 

Termine 

Montag, 
15.05.2017 

POR: saisonber. Bruttoinlandsprodukt Q1, erste 
Schätzung 

USA: saisonber. Empire-State-Index (Mai) 

Unternehmen: RWE (Q1), TUI (Q2) 

Dienstag, 
16.05.2017 

EWU: saisonber. Bruttoinlandsprodukt Q1, zweite 
Schätzung 

ITA: saisonber. Bruttoinlandsprodukt Q1, erste 
Schätzung 

DEU: ZEW-Umfrage: Aktuelle Lage und 
Konjunkturausblick (Mai) 

USA: Baubeginne (Apr.), Industrieproduktion (Mai) 

Unternehmen: Vodafone (Jahresergebnis) 

Mittwoch, 
17.05.2017 

EWU: Verbraucherpreise, final (Apr.) 

Donnerstag, 
18.05.2017 

JPN: saisonber. Bruttoinlandsprodukt Q1, erste 
Schätzung 

USA: saisonber. Philadelphia-Fed-Index (Mai), 
Frühindikatoren Conference Board (Apr.) 

Unternehmen: Merck (Q1), Wal-Mart (Q1) 

 

Freitag, 
19.05.2017 

 

EWU: Verbrauchervertrauen (Mai) 
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Disclaimer 
 

Die Inhalte in diesem Dokument wurden von der Union Investment Privatfonds 
GmbH nach bestem Urteilsvermögen erstellt und herausgegeben. Eigene 
Darstellungen und Erläuterungen beruhen auf der jeweiligen Einschätzung des 
Verfassers zum Zeitpunkt ihrer Erstellung, auch im Hinblick auf die 
gegenwärtige Rechts- und Steuerlage, die sich jederzeit ohne vorherige 
Ankündigung ändern kann. 
 
Als Grundlage dienen Informationen aus eigenen oder öffentlich zugänglichen 
Quellen, die für zuverlässig gehalten werden. Für deren Aktualität, Richtigkeit 
und Vollständigkeit steht der jeweilige Verfasser jedoch nicht ein. Alle Index- 
bzw. Produktbezeichnungen anderer Unternehmen als Union Investment 
werden lediglich beispielhaft genannt und können urheber- und 
markenrechtlich geschützte Produkte und Marken dieser Unternehmen sein. 
 
Alle Inhalte dieses Dokuments dienen ausschließlich Informationszwecken. Sie 
dürfen daher weder ganz noch teilweise verändert oder zusammengefasst 
werden. Sie stellen keine individuelle Anlageempfehlung dar und ersetzen 
weder die individuelle Anlageberatung durch die Bank noch die individuelle, 
qualifizierte Steuerberatung. Für die Eignung von Empfehlungen zu 
Fondsanteilen oder Einzeltiteln für bestimmte Kunden oder Kundengruppen 
übernimmt Union Investment daher keine Haftung. 
 
Dieses Dokument wurde mit Sorgfalt entworfen und hergestellt, dennoch 
übernimmt Union Investment keine Gewähr für die Aktualität, Richtigkeit und 
Vollständigkeit. Es wird keinerlei Haftung für Nachteile, die direkt oder indirekt 
aus der Verteilung, der Verwendung oder Veränderung und 
Zusammenfassung dieses Dokuments oder seiner Inhalt entstehen, 
übernommen. 
 
Stand aller Informationen, Darstellungen und Erläuterungen: 
12. Mai 2017, soweit nicht anders angegeben.  

Ihre Kontaktmöglichkeiten 

 
Union Investment Service Bank AG 
Weißfrauenstraße 7 
60311 Frankfurt am Main 
Telefon 069 58998-6060 
Telefax 069 58998-9000 
www.union-investment.de 
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Union Investment Privatfonds GmbH 
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