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Versoéhnlich prédsentierten sich die internationalen Finanzmarkte im
Dezember. So wurden etwa am US-Markt die bereits im November
aufgestellten Rekordmarken nochmals Ubertroffen, wahrend in Europa
das abgelehnte Verfassungsreferendum in lItalien allen Beflirchtungen
zum Trotz spurlos an den Finanzmarkten vorbei ging.

Die europdischen Aktienmarkte haben das Borsenjahr mit zum Teil
deutlichen Kurszuwachsen beendet. Der Eurostoxx 50, Leitindex der
Eurozone, gewann 7,8 Prozent an Wert, der marktbreite STOXX Europe
600 legte um 5,7 Prozent zu. Damit beendeten die europaischen
Aktienindizes auf Jahressicht das Jahr zum flinften Mal in Folge mit einem
Plus.

Dabei begann der Monat mit dem anstehenden Referendum in Italien
und der Prasidentenwahl in Osterreich unter nervésen Vorzeichen. Eine
Seitwdrtsbewegung war die Folge. Das verlorene Referendum I|&ste
jedoch keinen Kursschock aus. Die Markte hatten das Ergebnis
offensichtlich  bereits antizipiert und eingepreist. Die negativen
Kursreaktionen hielten sich auch nach dem Ricktritt Renzis in Grenzen.
Dennoch sorgte die gestiegene Unsicherheit im politischen Umfeld vor
allem im italienischen Finanzsektor fir leichte Turbulenzen: die Markte
firchteten, dass in diesem Rahmen eine schnelle Rekapitalisierung der
Krisenbanken unwahrscheinlicher sei. Die schnell zu Ende gebrachte
Suche nach einem neuen Premier und seine Entscheidung, den in
Schieflage geratenen Instituten, allen voran dem altesten Bankhaus der
Welt, der MPS, unter die Arme zu greifen, beruhigte die Anleger schnell
wieder. Ganz alleine schaffte dagegen Italiens grofRtes Bankinstitut,
UniCredit, den Befreiungsschlag: Das Geldhaus legte einen
Sanierungsplan vor und konnte die Markte damit Gberzeugen.

Flr splrbar positive Impulse sorgte zur Monatsmitte die Europaische
Zentralbank: Etwas Uberraschend kindigte EZB-Chef Mario Draghi eine
Verlangerung des Anleiheankaufprogramms bis zum Jahresende 2017 an,
gleichzeitig aber werden die monatlichen Anleihekdufe ab April von 80
auf 60 Milliarden Euro gedrosselt. Von vielen Marktteilnehmern wurde
dies als Anfang vom Ausstieg aus der ultralockeren Geldpolitik gedeutet.
Die Stimmung am europaischen Aktienmarkt hellte sich noch einmal
deutlich auf, was wiederum zu anziehenden Notierungen fuhrte.

In den USA dominierte die anstehende Prasidentschaft Donald Trumps
das Marktgeschehen weiterhin. Daneben profitierten vor allem
Energiewerte von der Ankiindigung der OPEC, die Férdermenge ab Januar
zu drosseln. Der Erdolpreis zog daraufhin an.
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NVIDIA Corporation

Die NVIDIA Corporation zdhlt zu den fihrenden Herstellern von IT-Hardware weltweit. Die

Sitz  Santa Clara, USA Gesellschaft entwirft, entwickelt und vermarktet Grafik- und Medienkommunikationsprozessoren
Rechtsform  Aktiengesellschaft sowie verwandte Software fur PCs, Workstations und digitale Entertainmentplattformen. Das
Branche Halbleiter Unternehmen stellt eine Vielzahl von 3D-Graphikprozessoren wie auch Graphikprozesseinheiten

(GPUs) her, welche sowohl in Desktop-PCs, als auch Smartphones, Tablets und Laptops verwendet

werden und technische Voraussetzung fir eine Reihe von Anwendungen im Gamingbereich, der

- digitalen Bildverarbeitung sowie im Web- und Industriedesign sind. In den unterschiedlichen
NVIDIA vs. NASDAQ 100 (in EUR) . . . L . .
Anwendungsbereichen hat sich NVIDIA mit, auf die jeweiligen Anforderungen zugeschnittenen
105 € Hardwarelosungen positioniert und auf den entsprechenden Marken etabliert: Quadro fir
Designer und Digitalkiinstler, Tesla fir wissenschaftliche Anwendungen und den
Forschungsbereich und GeForce fur den Entertainmentbereich, wobei NVIDIA in diesem Bereich
mit einem Marktanteil von 72% eindeutiger Marktleader ist. Tegra Chipsatze finden dagegen

vorwiegend in mobilen Endgerdten Verwendung, werden zunehmend aber auch in Automobilen

80 €

verbaut.

Gegrindet wurde das Unternehmen im Jahr 1993 vom vormaligen AMD (Advanced Micro Devices)
Ingenieur Jen-Hsun Huang, heute noch CEO des Unternehmens, und seinen Geschaftspartner Chris
Malachowsky und Curtis Priem. Mit ihrem Versuch einen der damals ersten 3D Beschleuniger
Prozessoren auf den Markt zu bringen scheiterten sie noch mehr oder weniger klaglich.
Gravierende Kompatibilitdtsprobleme zu bestehenden Systemen und Software verhinderten einen
Erfolg. Die Marke blieb in den 90er Jahren relativ unbekannt. Erst mit Einfihrung der RIVA Chips
wurde das Unternehmen zunehmend als ernstzunehmender Player im Grafikchip-Markt

ISIN US67066G1040 wahrgenommen. Die zunehmende Popularitdt sowie den anhaltenden Dot-Com-Boom nutzte das
Aktienindex  NASDAQ 100 Management 1999 dazu, die zum damaligen Zeitpunkt nur 6 Jahre alte Gesellschaft an der
NASDAQ zu quotieren und sich frisches Kapital fur weiteres Wachstum zu besorgen. Zum
damaligen Zeitpunkt hatte NVIDIA rund 10 Millionen Chips ausgeliefert. 2002 wurde die 100

Unternehmensdaten und Fakten Millionen-Marke Gberschritten. Durch Ubernahmen, auch von direkten Konkurrenten, oft auch

nur mit dem Ziel diese auszuschalten, wuchs das Unternehmen weiter. AuBerdem sicherte man

B NASDAQ 100 (angeglichen) NVIDIA Corp.

Streubesitz  64,5%

Umsatz 15/16* 5,0 Mrd. USD sich exklusive Liefervertrége, beispielsweise mit Sony, um dessen Spielkonsole PlayStation 3 mit
Umsatzwachstum  0,1% Grafikchips auszuristen. Zunehmend versuchte das Management von NVIDIA das Unternehmen
EBITDA-Marge 15/16  19,5% breiter aufzustellen, dennoch beruht die Marktmacht bis heute vor allem auf den im Jahr 1999

erstmals vorgestellten Geforce Grafikchips. Obwohl NVIDIA im Jahr 2007 vom Magazin Forbes zur
Firma des Jahres gewahlt, sieht sich das Unternehmen auch immer wieder Kritik ausgesetzt, unter
anderem auch wegen der mangelnden Kooperationsbereitschaft mit Open-Source Entwicklern.

ROE 15/16 13,7%
ROA 15/16 8,9%
Gewinn 15/16 614 Mio. USD

Bilanzsumme 15/16 7,4 Mrd. USD
*Geschdftsjahr endet am 31.01

Die NVIDIA Corporation vertreibt seine Produkte weltweit, wobei man auf jedem Kontinent, mit
Ausnahme Afrikas, entweder mit einem Design Center, einer Forschungseinrichtung oder einer
Niederlassung vertreten ist. Die Entwicklungs-, Verkaufs- und Marketing-Teams des Unternehmens

Beschaftigte  Ca. 9.200 arbeiten eng mit Computerherstellern, Systemintegrierern, Motherboard-Herstellern, anderen
Marktkapitalisierung 54,4 Mrd. EUR Computerkomponenten-Herstellern, sowie Softwareentwicklern zusammen, mit dem Ziel eine
grollitmogliche Kompatibilitdt der eigenen Produkte zu erreichen. Zu den wichtigsten Kunden und
Partnern des Unternehmens zahlen unter anderem Apple, Dell, Fujitsu-Siemens, HP, IBM, Packard
Bell und Sony.

15/16 16/17e  17/18e

KGV 94,5 39,0 30,4

Gewinn / Aktie 1,1 2,6 3,35
Dividendenrendite 0,3 0,5 0,6

Wichtigster Absatzmarkt nach Regionen ist Asien mit einem Anteil von 70%, wobei dies vor allem
in der Konzentration der globalen Computerproduktion auf diese Region begriindet liegt. Fir einen
Anteil von alleine 34% sorgt dabei Taiwan. Das dort ansdssige Unternehmen ASUStek ist weltweit
groliter Abnehmer von NVIDIA Produkten und steht dabei exemplarisch fiir die Kundenstruktur des

. . . Chipherstellers. Den groRten Teil des Umsatzes generiert NVIDIA mit einigen wenigen GroRkunden
Mehr Finanzinformationen P & & & & !

welche ihrerseits aber wiederum eine groRe Anzahl von Abnehmern weltweit bedienen.

Wichtigstes Produktsegment mit einem Anteil von 56% an den Unternehmenserldsen sind Chips
fir den Gaming Bereich, darunter die oben erwahnten Geforce Grafikkarten. Relativ unbedeutend

E 'E mit einem Anteil von 6% sind aktuell Anwendungen fir den Automobilsektor, allerdings weist
dieser Bereich mit einem Plus von 75% das grofte Wachstum auf und gilt als Zukunftsmarkt.

Charakteristisch fir die Unternehmensstrategie der NVIDIA Corporation ist die Konzentration auf
die Forschung, Entwicklung und den Vertrieb seiner Produkte. Der Produktionsprozess wurde
EF:. dagegen vollstandig an spezialisierte Chip-Produzenten ausgelagert. Dieses Modell ist in der
Halbleiterindustrie weit verbreitet, da hierdurch Synergien bei der oft duBerst kostspieligen
Errichtung von Produktionsstatten fir (el &
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Sektorenperformance im Dezember

Was seit 2014 aus 100.000 € wurden
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>lang XS1368698251 BK Nederlandse G.
Was im Januar wichtig wird

ATOOOOAO8968 Austria
JP17.Jan. Industrieproduktion

—-—->lang XS0949964810 OBB Infrastr.
XS0456451771
DE 17.Jan. ZEW Konjunkturerwartung ——-->lang DEOOOA1RE1IW1 Deutsche Borse
US 18.Jan. Verbraucherpreisindex ->kurz XS0453908377 General Electric Cap.
—-—>lang XS0813400305 Nat. Australia Bank
->kurz XS1396260520
CN 20.Jan. BIP Zahlen >lang XS1105276759

DE 25.Jan. Ifo Geschaftsklima

EU 19.Jan. EZBSitzung

IT 27.Jan. Geschaftsklima Industrie e BE6285451454 AB Inbever Mrz.20 0,625 101,8 0,05%

US 27.Jan. BIPUSA T >lang BE6276039425 ABInbever Apr.23 0,8 101,7 0,50%
— .

O S s >kurz DEOOOA1ZY971 Vonovia Mrz.20 0,875 101,7 0,34% [
8 >lang XS0690623771 EVN Energie Apr.22 4,25 119,2 0,58% [

EU 31.Jan. BIP Eurozone @ —>kurz ATOOOOAOPHV9 Strabag Mai. 18 4,75 106,4 0,07% 1

US 31.Jan. Verbrauchervertrauen @ >lang ATOOOOAL1C741 Strabag Feb.22 1,625 104,7 0,69%

US 1l e, FeslSimn @ —>kurz X$51109110251 Lufthansa Sep.19 1,125 102,3 0,29% I
& >lang DEOOOA13R8M3 Metro AG Okt.21 1,375 103,0 0,75%

GB 2.Feb. BankofEngland Sitzung
DEOOOA13R8M3 Fresenius

US 3.Feb. Arbeitsmarktdaten ——>lang XS0759200321 Bulgaria

DE 7.Feb. Industrieproduktion

-->kurz XS51208855616 Thyssenkrupp
>lang DEOOOA1R08U3 Croatia

Junk Bond

FR 10. Feb. Industrieproduktion

oA Eeh Ticusiiasreduien Daten zum 13.01.2017 | Quelle: Bloomberg
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Das Borsenjahr 2016

Entwicklung ausgewéahlter Markte in Euro (indexiert)

Gewinner/Verlierer in Euro
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Wahrungen (indexiert)

Entwicklung des Rohdlpreises (indexiert)
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Brexit-Votum, Trump-Sieg und Regierungswechsel in Italien: Entgegen der Uberraschenden Entscheidung der Briten fiir einen

Langweilig war das Jahr 2016 wahrlich nicht. Vor allem die Politik hat
Anleger, Handler und andere Marktteilnehmer in diesem Jahr in Atem
gehalten. Gewliirzt wurde die gesamte Gemengelage mit anhaltenden
Konjunktursorgen. Vor allem Anfang des Jahres
Wirtschaftsdaten aus China regelrechte Schocks aus. Hinzu kam ein

|6sten maue

weiterer Einbruch des Rohdélpreises, nachdem dieser sich im
Dezember 2015 zumindest kurzzeitig stabilisiert hatte. Die Borsen
weltweit goutierten die allgemeine Stimmungslage Gberhaupt nicht
und begaben sich zunachst einmal auf Tauchstation. Werte in
Milliardenhéhe wurden im Juni mit dem Votum der Briten, der EU
den Riicken zu kehren, vernichtet. Interessanterweise erwies sich
gerade der Londoner Aktienmarkt am stabilsten. Allerdings nur auf
den ersten Blick und in lokaler Wahrung. Mit dem Brexit verlor
namlich das Britische Pfund innerhalb kirzester Zeit drastisch an
Wert, was wiederum die Borsenkurse stiltzte, da man sich von einem
weniger starken Pfund Impulse flir die Exportwirtschaft erhoffte.
Ganzlich anders stellt sich das Bild allerdings dar, wenn der

Preisverfall der britischen Wahrung mitberiicksichtigt wird.

Austritt sorgte die mindestens ebenso (iberraschende Wahl von
Donald Trump zum US-Prasidenten dagegen nur flr einen kurzen
Kursknick. Mehr oder weniger gelassen reagierten die Markte auf
das verlorene Referendum und den Abtritt des amtierenden
Premiers Renzi in Italien. Sorge daflir trug einerseits eine sich
einstellende gewisse Sensationsunlust und nicht zuletzt die
anhaltende Geldschwemme der groRen Notenbanken. Zwar hatte
die US-Notenbank die gelpolitischen Ziigel bereits im Jahr 2015
deutlich gestrafft und im Dezember jenes Jahres sogar die
Zinswende mit einer leichten Anhebung des Leitzinses eingelautet,
in Japan und im Euroraum ist Geld dagegen weiter historisch billig.
verlangerte die EZB Anfang Dezember ihr
milliardenschweres Kaufprogramm von Wertpapieren vorzeitig bis
Ende 2017. Da Anleihen und Kontoeinlagen kaum mehr etwas
abwarfen, fliichteten Investoren zunehmend in Aktien und stiitzten
dadurch den Markt. Versdhnlich gestaltete sich vor allem der
Die traditionelle Jahresendrally

AulRerdem

Jahresausklang im Dezember.
hievte die meisten Bérsen schlieRlich noch ins Plus.
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