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Metzler: Dinner Datenkalender bis zum Jahresende
Positive Bilanz 2016 an den Finanzmarkten

Das Jahr 2016 war in dem Sinne ungewohnlich, da
gefuhlt sehr viel passiert ist, die Realwirtschaft und die
Finanzmarkte aber einigermalden stabil waren. Schon
der Jahresauftakt begann entgegen dem normalen
Saisonmuster mit heftigen Kursverlusten von teilweise
mehr als 15 % an den wichtigsten Borsen turbulent, da
erhebliche Sorgen vor einer schweren Finanzmarktkrise
in China die Anleger belasteten. In der Folge konnte die
chinesische Regierung die Kapitalflucht eindammen
und die Wirtschaft wieder auf Wachstumskurs bringen,
sodass die Sorgen nachlieen.

Im Marz beschloss die EZB dann Zinssenkungen sowie
eine signifikante Ausweitung des Wertpapierkaufpro-
gramms, das nunmehr auch Unternehmensanleihen
umfasste. Darauf folgte im Juni das Referendum zum
Brexit, dem eine ausgesprochene Schwache europai-
scher Bankaktien folgte. Die offensichtlichen Probleme
des europaischen Bankensektor trugen dazu bei, dass
sich zunehmend die Erkenntnis durchsetzte, dass die
Geldpolitik weitestgehend ausgereizt ist und eine weite-
re Lockerung der Geldpolitik dem Finanzsystem mehr
schaden als der Realwirtschaft helfen wirde.

Im September anderte die Bank von Japan vor diesem
Hintergrund ihren geldpolitischen Kurs — mit dem Ziel,
die Renditestrukturkurve steiler zu machen und damit
dem Finanzsektor zu helfen. Im November folgten die
Prasidentschaftswahlen in den USA; im Dezember das
Referendum in Italien und die Leitzinserhohung der US-
Notenbank.

Trotz der zahlreichen Ereignisse durfte die Weltwirt-
schaft 2016 um etwa 3,1 % wachsen und damit in etwa
das Vorjahresniveau von 3,2 % erreichen. In den ver-
gangenen funf Jahren bewegte sich die Weltwirtschaft
damit auf einem ungewohnlich stabilen Wachstums-
pfad ohne grofRere Abweichungen von durchschnittlich
3,3 % pro Jahr.

In den entwickelten Volkswirtschaften wird sich das
Wirtschaftswachstum 2016 ausgehend von den USA
voraussichtlich von 2,1 % im Vorjahr auf 1,6 % ab-
schwachen, wahrend sich in den Schwellenlandern das
Wachstum von 4,0 % im Jahr 2015 auf 4,2 % be-
schleunigen durfte. Vor allem die nachlassende Rezes-
sion in Russland - von -3,7 % 2015 auf -0,8 % 2016 -

sowie in Brasilien — von -3,8 % 2015 auf -3,3 % 2016 -
sorgten mit geringeren negativen Wachstumsbeitragen
fur eine Erholung in den Schwellenlandern.

Die Aktienmarkte reagierten zu Jahresanfang und nach
dem Brexit-Referendum sehr turbulent, konnten sich
jedoch schnell wieder beruhigen. Der MSCI USA und
der MSCI Schwellenlander verzeichneten auch Dank
der Euro-Schwache einen Wertzuwachs von jeweils
etwa 15 % und der MSCI Europa knapp 3 % in Euro.

Der europaische Rentenmarkt profitierte zu Jahresan-
fang von den turbulenten Aktienmarkten sowie von der
Lockerung der Geldpolitik der EZB bis etwa Jahresmit-
te. Danach setzte jedoch eine Trendwende am Renten-
markt ein, die von der Erwartung getragen wurde, dass
die Fiskalpolitik zunehmend den Staffelstab von der
Geldpolitik Gbernehmen wird.

Das Jahr 2016 endet mit einer positiven Wertentwicklung
der Finanzmarkte

Wertentwicklung in EUR in % seit Jahresanfang 2016
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Ein Blick auf die Konjunkturdaten

In den USA werden die Verkaufe bestehender Wohn-
immobilien (Montag) sowie die Neubauverkaufe (Frei-
tag) veroffentlicht — dariber hinaus noch die Auftrags-
eingange (Donnerstag) sowie die Konsumausgaben
(Donnerstag). Zuletzt wird sich noch der Blick auf das
Konsumentenvertrauen (Dienstag, 27.12.) richten.

In der Eurozone Ubernimmt der ifo-Index (Montag) den
Auftakt. Das vierte Quartal verspricht eine merkliche

Wachstumsbeschleunigung, was sich in einem Anstieg
des ifo-Index ausdricken durfte. Zuletzt wird sich noch
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der Fokus auf die Geldmengen- und Kreditdaten (Don-
nerstag, 29.12.) richten.

In Japan werden die Daten zum Arbeitsmarkt und Infla-
tion (Dienstag, 27.12.) veroffentlicht.
Frohe Weihnachten und alles Gute fur 2017 winscht
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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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