
 

 

Wöchentliche Information zu den Kapitalmärkten 15. Dezember 2017 

 

Liebe Leserinnen, liebe Leser, 

die zahlreichen Notenbank-

sitzungen in der Berichtswoche 

blieben ohne Überraschung und 

damit auch ohne größeren 

Einfluss auf das 

Handelsgeschehen.  

Die europäischen Aktienmärkte 

gaben etwas nach, während 

Staatsanleihen aus den USA und 

Deutschland in sehr engen 

Spannen fast unverändert 

handelten. Italienische 

Staatspapiere litten unter 

Gewinnmitnahmen.  

 

Viel Spaß beim Lesen wünscht 

 

Ihr Portfoliomanagement 

Union Investment Privatkunden 
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Kursveränderungen 
  

Marktindikator 

Stand Wertentwicklung  

am  seit  seit 

15.12.2017 08.12.2017 30.12.2016 

ca. 16:00     

Dow Jones 24.611 1,2% 24,5% 

EURO STOXX 50 3.551 -1,1% 7,9% 

Dax 30 13.062 -0,7% 14,1% 

Nikkei 225 22.553 -1,1% 17,8% 

MSCI Emerging Markets 59.588 0,8% 25,1% 

Euro-Leitzins 0,00% 0 BP 0 BP 

Rendite 10-jähriger  
Bundesanleihe 

0,30% -1 BP 9 BP 

Iboxx Euro Sovereign 235,30 -0,4% 1,1% 

Spread EMU Unternehmen- 
zu EMU-Staatsanleihen 

41  2 BP   -31 BP  

US-Leitzins 1,50% 25 BP 75 BP 

Rendite 10-jähriger 
US-Treasury-Bonds 

2,37% -1 BP -8 BP 

Euro-Wechselkurs in USD 1,18 0,0% 12,0% 

Ölpreis (WTI) in USD/Barrel 57,24 -0,2% 6,6% 
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Aktien 

US-Amerikanische Börsen 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 Überraschungen für die 
Anleger (s. Rententeil). Die US-amerikanischen Börsen 
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 Dämpfer. Durch die Ergebnisse der Nachwahl im 
US-Bundesstaat Alabama haben die Republikaner nur noch 
eine ganz knappe Mehrheit im US-Senat. Diese Nachricht ließ 
die Kurse an den US-Börsen wieder sinken.  
An den europäischen Märkten ist von einer Jahresend- bzw. 
Weihnachtsrally keine Spur zu sehen. Mangels neuer Impulse 
setzt sich eine leicht abwärts gerichtete Tendenz fort, der DAX-
Index notiert aber weiterhin oberhalb der Marke von 13.000 
Punkten.  

Walt Disney übernimmt Großteil von 21st Century Fox 

In der US-Medienindustrie wurde in dieser Woche eine große 
Transaktion bekannt gegeben. Der Unterhaltungskonzern Walt 
Disney übernimmt für einen Gegenwert von 52,4 Milliarden US-
Dollar in Aktien einen Großteil der Geschäfte von 21st Century 
Fox vom Mediengiganten Rupert Murdoch. Zusätzlich nimmt 
Disney noch Schulden in Höhe von 13,7 Milliarden US-Dollar 
auf seine Bücher, wodurch das Gesamtvolumen auf 66,1 
Milliarden US-Dollar steigt. Neben dem Filmgeschäft fällt auch 
das Kabelfernsehnetz an Disney. Konkret handelt es sich 
hierbei um das traditionsreiche Hollywood-Studio 20th Century 

Fox, einige US-Kabelsender sowie den Pay-TV-Anbieter Sky. 
Außerdem erhält Disney die Kontrollmehrheit 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 
Behörden. Die Übernahme ist für Disney ein logischer Schritt. 
Das Management will auf das veränderte Konsumverhalten der 
Kunden reagieren und nimmt jüngere Zielgruppen ins Visier. 
Disney soll verstärkt Video-Streamingdienste anbieten, um im 
Wettbewerb mit Netflix bestehen zu können. Hierzu benötigt 
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 Modehändler Hennes & Mauritz (H&M) hat in 
seinem Schlussquartal (Stichtag Ende November) deutlich 
schwächer als von Analysten erwartet abgeschnitten. Die 
Umsätze des Unternehmens sanken gegenüber dem 
Vergleichszeitraum um vier Prozent auf rund 5,1 Milliarden 
Euro. Als Grund für den Rückgang wurde insbesondere das 
schwache stationäre Geschäft genannt, es seien weniger 
Kunden in die Läden gekommen als gedacht. Als Konsequenz 
kündigte H&M an, die Verzahnung des stationären mit dem 
Onlinehandel zu beschleunigen und das Ladenportfolio zu 
überprüfen. Dies werde zu Filialschließungen und weniger 
Neueröffnungen führen. Das Onlinegeschäft 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 
Kursrückgang von mehr als dreizehn Prozent.  
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Renten 

Notenbanken ohne Überraschungsmomente 

Die in der Berichtswoche abgehaltenen Notenbanksitzungen 
der US Federal Reserve, der Europäischen Zentralbank sowie 
der Bank of England blieben weitestgehend im Rahmen der 
Analystenschätzungen. 
Die US-Notenbank Fed erhöhte 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 
Leitzinserhöhungen als angemessen erachtet. Diese werden 
parallel zu einem vorab festgelegten und seit Oktober 
laufenden Prozess des beschleunigten Bilanzabbaus 
vorgenommen. Basierend auf den zuletzt veröffentlichten 
quartalsweisen Projektionen hält das Mittel der Fed-Mitglieder 
im Jahresverlauf 2018 drei weitere Leitzinsanhebungen auf 
eine Bandbreite von 2,0 bis 2,25 Prozent für angemessen.  
Die Europäische Zentralbank (EZB) beschloss am Donnerstag, 
die relevanten Zinssätze unverändert beizubehalten. Auch 
wurde die Kommunikation bezüglich der Forward Guidance 
bestätigt. Die EZB wird das Anleihekaufprogramm bis zu einem 
nachhaltigen Anstieg der Inflationsraten aufrechterhalten und 
stünde im Falle einer Verschlechterung der wirtschaftlichen 
Bedingungen bereit, dieses in Bezug auf Größe und Dauer 
auszuweiten. Die Leitzinsen würden der EZB zufolge auch 
lange nach Ende des Ankaufprogramms unverändert bleiben. 
Die Anhebung der Wachstumsprognose für den Euroraum, die 

für 2018 deutlich von 1,8 auf 2,3 Prozent erhöht wurde, stärkt 
innerhalb der EZB die Hoffnung auf einen Anstieg der 
Inflationsraten. Perspektivisch könnte die gute 
Wachstumsdynamik im Euroraum zu Überhitzungsgefahren 
führen (speziell in Deutschland). Dies könnte die EZB 
zunehmend unter Handlungszwang setzen, von der bisherigen 
Kommunikation abzuweichen. Diese schließt derzeit 
Zinserhöhungen vor Sommer 2019 faktisch aus. 

US-Treasuries und Bunds kaum verändert 

Mit Blick auf die Renditeentwicklung am US-Staatsanleihemarkt 
war die US-Zinskurve nahezu unverändert. Die Fed-
Entscheidung wurde insgesamt positiv aufgenommen. Mit 
Ausnahme der 30-jährigen Langläufer (minus fünf 
Renditestellen) gab es aber nur sehr geringe Veränderungen 
zur Vorwoche. Die richtungsweisenden zehnjährigen Treasuries 
schwankten in einer Bandbreite zwischen 2,34 und 2,42 
Prozent Rendite. Der europäische 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 näher rückenden Jahresendes 
über die gesamte Zinskurve hinweg Gewinne mit. Die 
Zehnjahresrendite italienischer Bonds stieg um 15 Basispunkte 
in Richtung 1,8 Prozent. Deutsche Bundesanleihen tendierten 
unverändert, während 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 ausgedünnt. Zwei 
Veröffentlichungen sind aber von übergeordneter Bedeutung: 
Am Dienstag wird der Ifo-Geschäftsklimaindex für die deutsche 
Wirtschaft im Dezember bekanntgegeben. Hier gilt es, den Top-
Stand vom vergangenen November noch einmal zu überbieten. 
Vieles spricht dafür, dass sich der Aufwärtstrend auch zum 
Jahresende hin weiter fortsetzen wird. Mit Blick auf die 
Wirtschaftsentwicklung im Euroraum stehen alle Ampeln auf 
Grün. 

Am Freitag stehen dann in den USA die Auftragseingänge für 
langlebige Wirtschaftsgüter auf der Agenda. Die US-Wirtschaft 
läuft, die noch nicht ganz verabschiedete US-Steuerreform 
sorgt für Fantasie. Der Markt rechnet im Konsens für den 
November mit einer Zunahme der Aufträge um 1,7 Prozent im 
Vergleich zum Oktober. Einiges davon dürfte wieder auf den 
Luftfahrtsektor zurückzuführen sein. Dieser sorgt immer wieder 
für deutliche Schwankungen. 

 

 

 

 

 

 

 

Termine 

Montag, 
18.12.2017 

EWU: Endgültige Verbraucherpreise (Nov.) 

USA: NAHB Wohnungsmarkt-Index 

Dienstag, 
19.12.2017 

DEU: Ifo-Geschäftsklimaindex (Dez.) 

USA: Baubeginne und -genehmigungen (Nov.) 

 

Mittwoch, 
20.12.2017 

USA: Verkäufe bestehender Häuser (Nov.) 

Zinsentscheid der Schwedischen Reichsbank 

Donnerstag, 
21.12.2017 

JPN: Japanische Zentralbank gibt Renditeziel 
zehnjähriger japanischer Staatsanleihen bekannt 

FRA: Wirtschaftsvertrauen (Dez.) 

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

 

Freitag, 
22.12.2017 

 

DEU: GfK-Verbrauchervertrauen (Jan.) 

GBR: Bruttoinlandsprodukt Q3, endgültig 

USA: Auftragseingang für langlebige 
Wirtschaftsgüter (Nov.); Einkommen und 
Ausgaben der privaten Haushalte (Nov.); 
Preisindex für Konsumausgaben ohne 
Nahrungsmittel und Energie (Nov.); 
Verbrauchervertrauen, ermittelt von der 
Universität Michigan (Dez., endgültig); 
Neubauverkäufe (Nov.) 
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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: 
15. Dezember 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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