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Metzler: Abschwung oder nur Wachstumspause?
Globale Konjunkturdaten senden widerspriichliche Signale

Das globale Wirtschaftswachstum verlangsamte sich im
vierten Quartal deutlich, und die Rohstoffpreise sanken
in den vergangenen Wochen merklich. Zweifellos sind
in diesem Umfeld die Risiken eines globalen Ab-
schwungs gestiegen. Die veroffentlichten Konjunktur-
daten stehen derzeit mit zwei Szenarien im Einklang —
sie konnten eine temporare Wachstumspause signali-
sieren als auch ein Abschwungsszenario. Vor diesem
Hintergrund wird sich der Fokus auf die weltweiten
Einkaufsmanagerindizes der Industrie (Montag) richten,
vor allem aber auf die Einkaufsmanagerindizes des
Dienstleistungssektors (Mittwoch). Bisher wuchs der
Dienstleistungssektor weltweit solide und blieb immun
gegenulber der Schwache der Industrie. Darlber hinaus
werden die Einkaufsmanagerindizes aus China die grof3-
te Aufmerksamkeit auf sich ziehen. Eine erneute Ver-
schlechterung durfte die chinesische Regierung unter
Zugzwang bringen, ein grofieres Konjunkturpaket auf-
zulegen.

Ein moderates Wachstum der US-Konsumausgaben
(Montag) im Dezember sowie ein weiterer Anstieg der
Auto-Verkaufe in den USA (Dienstag) durften zeigen,
dass der dortige Konsument eine anhaltende Stutze der
US-Wirtschaft ist — es sollte daher ein Wirtschafts-
wachstum von etwa 2,0 % in diesem Jahr moglich sein.
Dagegen hat sich der Arbeitsmarkt in den USA (Freitag)
im Januar vermutlich enttduschend entwickelt. Grund
dafur ist das starke Beschaftigungswachstum in den
Vormonaten aufgrund der warmen Temperaturen, das
im Januar einen Ruckpralleffekt erwarten lasst.

In der Eurozone entwickelte sich der Arbeitsmarkt im
vergangenen Jahr sehr positiv, wie ein weiterer Ruck-
gang der Arbeitslosenquote (Dienstag) im Dezember
vermutlich bestatigen wird. Auch die Auftragseingange
in Deutschland (Freitag) durften sich mit einem Anstieg
von etwa 1,0 % gegeniber dem Vormonat im Dezem-
ber verbessert haben.

Die Bank von England (Donnerstag) wird sich in diesem
von grofRer Unsicherheit gepragten Umfeld wahrschein-
lich zurtckhalten und jeden Hinweis auf eine etwaige
Leitzinserhohung vermeiden.

Insgesamt sprechen die Konjunkturdaten mehrheitlich
fUr das Szenario einer Wachstumspause, zumal die
chinesische Regierung immer noch gentigend Spiel-
raum hat, die Wirtschaft zu stimulieren. Die starke Un-
sicherheit ist jedoch ein Indiz dafir, dass die grof3en
Zentralbanken die Geldpolitik weiter lockern werden
und dass die US-Notenbank erst einmal bis September
abwarten wird, bevor sie eine weitere Leitzinserhohung
beschlieft.

Eine gute und erfolgreiche Woche winscht

Edgar Walk
Chefvolkswirt Metzler Asset Management
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Rechtliche Hinweise

Diese Unterlage der Metzler Asset Management GmbH (nachfolgend zusammen mit den verbundenen Unternehmen im Sinne von 88 15 ff. AktG ,Metzler” genannt) enthélt
Informationen, die aus 6ffentlichen Quellen stammen, die wir flr verlasslich halten. Metzler Gbernimmt jedoch keine Garantie fir die Richtigkeit oder Vollstandigkeit dieser Infor-
mationen. Metzler behalt sich unangekiindigte Anderungen der in dieser Unterlage zum Ausdruck gebrachten Meinungen, Vorhersagen, Schatzungen und Prognosen vor und
unterliegt keiner Verpflichtung, diese Unterlage zu aktualisieren oder den Empfanger in anderer Weise zu informieren, falls sich eine dieser Aussagen veréndert hat oder unrichtig,
unvollstandig oder irreflihrend wird.

Ohne vorherige schriftliche Zustimmung von Metzler darf/dirfen diese Unterlage, davon gefertigte Kopien oder Teile davon nicht verandert, kopiert, vervielfaltigt oder verteilt
werden. Mit der Entgegennahme dieser Unterlage erklért sich der Empfanger mit den vorangegangenen Bestimmungen einverstanden.
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