utsche Borse

Liebe Leserinnen, liebe Leser, [ﬂﬁxvf:m B crster Hochs®
“Hente 9054 .88 g
die zahlreichen Notenbank- x) ' 9150
sitzungen in der Berichtswoche 2 e M
blieben ohne Uberraschung und 3 20
damit auch ohne gréReren ) | 28,222/12 763 LR
Einfluss auf das '. 24 2817 Eg,gég; 9075
Handelsgeschehen. | ' - H 3223332 ?323233 - 9050 e t0, 12 1 20

, 257
1333,355/192.39& S 09:00

Die europaischen Aktienmarkte
gaben etwas nach, wahrend
Staatsanleihen aus den USA und
Deutschland in sehr engen

Spannen fast unverandert
handelten. Italienische
Staatspapiere litten unter

Gewinnmitnahmen.

Viel Spal3 beim Lesen winscht

Ihr Portfoliomanagement

Union Investment Privatkunden M a rktti C k e r J lggi-_\os?ment

Wochentliche Information zu dé




Inhaltsverzeichnis

Aktien:

e US-Amerikanische Borsen erneut mit Rekordstanden
e Disney kauft Grof3teil von 21st Century Fox
e Hennes & Mauritz verfehlt Erwartungen

Renten:

e Notenbanken ohne Uberraschungsmomente
e US-Treasuries und Bunds kaum verandert
e Gewinnmitnahmen in Italien, Griechen legen weiter zu

Ausblick:

e [fo-Index fir Deutschland

e USA: Auftragseingange fur langlebige Wirtschaftsguter

Kursveranderungen
Stand
Marktindikator am
15.12.2017
ca. 16:00
Dow Jones 24.611
EURO STOXX 50 3.551
Dax 30 13.062
Nikkei 225 22.553
MSCI Emerging Markets 59.588
Euro-Leitzins 0,00%
Rendite 10-jahriger 2
Bundesanleihe U0
Iboxx Euro Sovereign 235,30
Spread EMU Unternehmen- a1
zu EMU-Staatsanleihen
US-Leitzins 1,50%
Rendite 10-jahriger .
US-Treasury-Bonds AR
Euro-Wechselkurs in USD 1,18
Olpreis (WTI) in USD/Barrel 57,24

Wertentwicklung

seit
08.12.2017

1,2%

-1,1%

-0,7%

-1,1%

0,8%

0BP

-1 BP

-0,4%

2BP

25 BP

-1 BP

0,0%

-0,2%

seit
30.12.2016

24,5%

7,9%

14,1%

17,8%

25,1%

0BP

9 BP

1,1%

-31 BP

75 BP

-8 BP

12,0%

6,6%



Aktien

US-Amerikanische Borsen erneut mit Rekordhochs

Im Fokus der Anleger standen in der abgelaufenen
Handelswoche die Sitzungen der Notenbanken in den USA und
in Europa. Hier gab es aber keine Uberraschungen fur die
Anleger (s. Rententeil). Die US-amerikanischen Boérsen
befinden sich weiterhin in Rekordlaune und stiegen zur
Wochenmitte auf neue Rekordhochs. Diese werden durch die
Erwartungshaltung einer baldigen Umsetzung der US-
Steuerreform angetrieben. Jedoch erhielten die Hoffnungen nun
einen kleinen Dampfer. Durch die Ergebnisse der Nachwahl im
US-Bundesstaat Alabama haben die Republikaner nur noch
eine ganz knappe Mehrheit im US-Senat. Diese Nachricht liel3
die Kurse an den US-Borsen  wieder  sinken.
An den europaischen Markten ist von einer Jahresend- bzw.
Weihnachtsrally keine Spur zu sehen. Mangels neuer Impulse
setzt sich eine leicht abwarts gerichtete Tendenz fort, der DAX-
Index notiert aber weiterhin oberhalb der Marke von 13.000
Punkten.

Walt Disney Ubernimmt Grof3teil von 21st Century Fox

In der US-Medienindustrie wurde in dieser Woche eine grol3e
Transaktion bekannt gegeben. Der Unterhaltungskonzern Walt
Disney ubernimmt fur einen Gegenwert von 52,4 Milliarden US-
Dollar in Aktien einen Grol3teil der Geschafte von 21st Century
Fox vom Mediengiganten Rupert Murdoch. Zusatzlich nimmt
Disney noch Schulden in H6he von 13,7 Milliarden US-Dollar
auf seine Bucher, wodurch das Gesamtvolumen auf 66,1
Milliarden US-Dollar steigt. Neben dem Filmgeschaft fallt auch
das Kabelfernsehnetz an Disney. Konkret handelt es sich
hierbei um das traditionsreiche Hollywood-Studio 20th Century
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Fox, einige US-Kabelsender sowie den Pay-TV-Anbieter Sky.
AulRerdem erhalt Disney die Kontrollimehrheit an der Streaming
Plattform Hulu. Beide Unternehmen rechnen aufgrund des
Zusammenschlusses mit Einsparungen von insgesamt
mindestens zwei Milliarden US-Dollar. Die Transaktion steht
jedoch noch unter dem Vorbehalt der Zustimmung der
Behorden. Die Ubernahme ist fur Disney ein logischer Schritt.
Das Management will auf das veranderte Konsumverhalten der
Kunden reagieren und nimmt jungere Zielgruppen ins Visier.
Disney soll verstarkt Video-Streamingdienste anbieten, um im
Wettbewerb mit Netflix bestehen zu kdnnen. Hierzu benétigt
das Unternehmen mehr eigene Inhalte, die es seinen Kunden
anbieten kann. Die Aktie von Disney handelte nach der
Nachricht fester.

Hennes & Mauritz verfehlt Erwartungen

Der schwedische Modehéandler Hennes & Mauritz (H&M) hat in
seinem Schlussquartal (Stichtag Ende November) deutlich
schwacher als von Analysten erwartet abgeschnitten. Die
Umsatze des Unternehmens sanken gegenuber dem
Vergleichszeitraum um vier Prozent auf rund 5,1 Milliarden
Euro. Als Grund fir den Rickgang wurde insbesondere das
schwache stationdre Geschaft genannt, es seien weniger
Kunden in die Laden gekommen als gedacht. Als Konsequenz
kindigte H&M an, die Verzahnung des stationdaren mit dem
Onlinehandel zu beschleunigen und das Ladenportfolio zu
Uberprifen. Dies werde zu FilialschlieBungen und weniger
Neuerdffnungen fuhren. Das Onlinegeschaft soll hingegen
ausgebaut werden, die Kooperation mit der chinesischen
Onlinehandelsplattform Alibaba wird erweitert. Die Aktie von
H&M reagierte mit einem heftigen Kurseinbruch auf die
Meldungen und verzeichnet bis zur heutigen Mittagszeit einen
Kursriickgang von mehr als dreizehn Prozent.
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Renten

Notenbanken ohne Uberraschungsmomente

Die in der Berichtswoche abgehaltenen Notenbanksitzungen
der US Federal Reserve, der Europaischen Zentralbank sowie
der Bank of England blieben weitestgehend im Rahmen der
Analystenschéatzungen.

Die US-Notenbank Fed erhohte den Leitsatz - wie bereits am
Markt eingepreist - um 25 Basispunkte. Der Korridor der Fed
Funds Rate liegt damit nunmehr bei 1,25 bis 1,5 Prozent. Mit
der bereits dritten Zinsanhebung im laufenden Jahr hat die Fed
einen weiteren Schritt zur Normalisierung ihrer Geldpolitik
vollzogen. Die Entscheidung fiel mit zwei Gegenstimmen. In
ihrer Kommunikation machte die Federal Reserve deutlich,
dass sie vor dem Hintergrund der erwarteten
gesamtwirtschaftlichen Entwicklung noch weitere
Leitzinserhéhungen als angemessen erachtet. Diese werden
parallel zu einem vorab festgelegten und seit Oktober
laufenden  Prozess des beschleunigten Bilanzabbaus
vorgenommen. Basierend auf den zuletzt verdffentlichten
guartalsweisen Projektionen hélt das Mittel der Fed-Mitglieder
im Jahresverlauf 2018 drei weitere Leitzinsanhebungen auf
eine Bandbreite von 2,0 bis 2,25 Prozent fir angemessen.

Die Europdische Zentralbank (EZB) beschloss am Donnerstag,
die relevanten Zinssatze unveréndert beizubehalten. Auch
wurde die Kommunikation bezlglich der Forward Guidance
bestétigt. Die EZB wird das Anleihekaufprogramm bis zu einem
nachhaltigen Anstieg der Inflationsraten aufrechterhalten und
stinde im Falle einer Verschlechterung der wirtschaftlichen
Bedingungen bereit, dieses in Bezug auf GrofRe und Dauer
auszuweiten. Die Leitzinsen wirden der EZB zufolge auch
lange nach Ende des Ankaufprogramms unverandert bleiben.
Die Anhebung der Wachstumsprognose fur den Euroraum, die

Marktticker 15. Dezember 2017 Seite 4

fur 2018 deutlich von 1,8 auf 2,3 Prozent erhoht wurde, starkt
innerhalb der EZB die Hoffnung auf einen Anstieg der
Inflationsraten. Perspektivisch konnte die gute
Wachstumsdynamik im Euroraum zu Uberhitzungsgefahren
fuhren (speziell in Deutschland). Dies konnte die EZB
zunehmend unter Handlungszwang setzen, von der bisherigen
Kommunikation  abzuweichen. Diese schlie3t derzeit
Zinserhéhungen vor Sommer 2019 faktisch aus.

US-Treasuries und Bunds kaum verandert

Mit Blick auf die Renditeentwicklung am US-Staatsanleihemarkt
war die US-Zinskurve nahezu unverandert. Die Fed-
Entscheidung wurde insgesamt positiv aufgenommen. Mit
Ausnahme der 30-jahrigen Langlaufer (minus flnf
Renditestellen) gab es aber nur sehr geringe Veranderungen
zur Vorwoche. Die richtungsweisenden zehnjahrigen Treasuries
schwankten in einer Bandbreite zwischen 2,34 und 2,42
Prozent Rendite. Der européische Staatsanleihemarkt tendierte
auf Indexebene (iBoxx Euro Sovereign) leicht ins Minus. Dies
war weniger der EZB, als vielmehr den Positionsbereinigungen
in der Peripherie geschuldet.

Gewinnmitnahmen in Italien, Griechen legen weiter zu

Am italienischen Markt nahmen die Anleger nach der guten
Entwicklung und angesichts des néher riickenden Jahresendes
Uber die gesamte Zinskurve hinweg Gewinne mit. Die
Zehnjahresrendite italienischer Bonds stieg um 15 Basispunkte
in Richtung 1,8 Prozent. Deutsche Bundesanleihen tendierten
unverandert, wahrend griechische Staatspapiere weiter deutlich
zulegen konnten. Deren Zehnjahresrendite fiel am Freitag unter
die Vier-Prozentmarke. Noch in der Vorwoche wurden
entsprechende Papiere mit einer Verzinsung von 4,8 Prozent
gehandelt.
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Ausblick

In der Handelswoche unmittelbar vor dem Weihnachtsfest zeigt
sich der Datenkalender etwas ausgedunnt. Zwei
Vero6ffentlichungen sind aber von lbergeordneter Bedeutung:
Am Dienstag wird der Ifo-Geschaftsklimaindex fur die deutsche
Wirtschaft im Dezember bekanntgegeben. Hier gilt es, den Top-
Stand vom vergangenen November noch einmal zu Uberbieten.
Vieles spricht daflr, dass sich der Aufwartstrend auch zum
Jahresende hin weiter fortsetzen wird. Mit Blick auf die
Wirtschaftsentwicklung im Euroraum stehen alle Ampeln auf
Grin.

Am Freitag stehen dann in den USA die Auftragseingange fir
langlebige Wirtschaftsguter auf der Agenda. Die US-Wirtschaft
lauft, die noch nicht ganz verabschiedete US-Steuerreform
sorgt fir Fantasie. Der Markt rechnet im Konsens fir den
November mit einer Zunahme der Auftrage um 1,7 Prozent im
Vergleich zum Oktober. Einiges davon durfte wieder auf den
Luftfahrtsektor zurtickzufihren sein. Dieser sorgt immer wieder
fur deutliche Schwankungen.
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Termine

Montag,
18.12.2017

Dienstag,
19.12.2017

Mittwoch,
20.12.2017

Donnerstag,
21.12.2017

Freitag,
22.12.2017

EWU: Endgultige Verbraucherpreise (Nov.)
USA: NAHB Wohnungsmarkt-Index

DEU: Ifo-Geschéftsklimaindex (Dez.)
USA: Baubeginne und -genehmigungen (Nov.)

USA: Verkéaufe bestehender Hauser (Nov.)

Zinsentscheid der Schwedischen Reichsbank

JPN: Japanische Zentralbank gibt Renditeziel
zehnjahriger japanischer Staatsanleihen bekannt

FRA: Wirtschaftsvertrauen (Dez.)

USA: Bruttoinlandsprodukt 3. Schatzung (Nov.);
Philadelphia Fed-Index (Dez.)

DEU: GfK-Verbrauchervertrauen (Jan.)
GBR: Bruttoinlandsprodukt Q3, endguiltig

USA: Auftragseingang fur langlebige
Wirtschaftsguter (Nov.); Einkommen und
Ausgaben der privaten Haushalte (Nov.);
Preisindex fuir Konsumausgaben ohne
Nahrungsmittel und Energie (Nov.);
Verbrauchervertrauen, ermittelt von der
Universitat Michigan (Dez., endgultig);
Neubauverkaufe (Nov.)
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Disclaimer

Die Inhalte in diesem Dokument wurden von der Union Investment Privatfonds
GmbH nach bestem Urteilsvermdgen erstellt und herausgegeben. Eigene
Darstellungen und Erlauterungen beruhen auf der jeweiligen Einschatzung des
Verfassers zum Zeitpunkt ihrer Erstellung, auch im Hinblick auf die
gegenwartige Rechts- und Steuerlage, die sich jederzeit ohne vorherige
Anklindigung andern kann.

Als Grundlage dienen Informationen aus eigenen oder 6ffentlich zuganglichen
Quellen, die fur zuverlassig gehalten werden. Fir deren Aktualitét, Richtigkeit
und Vollstandigkeit steht der jeweilige Verfasser jedoch nicht ein. Alle Index-
bzw. Produktbezeichnungen anderer Unternehmen als Union Investment
werden lediglich beispielhaft genannt und kénnen urheber- und
markenrechtlich geschitzte Produkte und Marken dieser Unternehmen sein.

Alle Inhalte dieses Dokuments dienen ausschlie3lich Informationszwecken. Sie
durfen daher weder ganz noch teilweise verandert oder zusammengefasst
werden. Sie stellen keine individuelle Anlageempfehlung dar und ersetzen
weder die individuelle Anlageberatung durch die Bank noch die individuelle,
gualifizierte Steuerberatung. Fir die Eignung von Empfehlungen zu
Fondsanteilen oder Einzeltiteln fir bestimmte Kunden oder Kundengruppen
Ubernimmt Union Investment daher keine Haftung.

Dieses Dokument wurde mit Sorgfalt entworfen und hergestellt, dennoch
Ubernimmt Union Investment keine Gewahr fur die Aktualitat, Richtigkeit und
Vollstandigkeit. Es wird keinerlei Haftung fir Nachteile, die direkt oder indirekt
aus der Verteilung, der Verwendung oder Veranderung und
Zusammenfassung dieses Dokuments oder seiner Inhalt entstehen,
Ubernommen.

Stand aller Informationen, Darstellungen und Erlauterungen:
15. Dezember 2017, soweit nicht anders angegeben.
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Ihre Kontaktmaoglichkeiten

Union Investment Service Bank AG
Weil3frauenstralle 7

60311 Frankfurt am Main

Telefon 069 58998-6060

Telefax 069 58998-9000
www.union-investment.de
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