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Metzler: US-Inflationsdaten im Fokus

Kommt im April der Riickprall?

In den USA fiel im Marz die Kerninflation vollig Uberra-
schend um 0,1 % gegenuber Februar. Der Grund daflr
war ein Ruckgang der Preise fur mobile Telekommuni-
kation von knapp 7 % zum Vormonat. Da es sich dabei
um einen einmaligen Effekt gehandelt haben durfte, ist
mit einem Ruckpralleffekt im April und mit einem An-
stieg der Kernrate (Freitag) um 0,2 % bis 0,3 % zu rech-
nen. Auch die Erzeugerpreise (Donnerstag) durften im
April wieder gestiegen sein. Grundsatzlich zeigt der
Inflationstrend in den USA damit nach oben.

Auch in China stehen die Inflationsdaten und vor allem
die chinesischen Erzeugerpreise (Mittwoch) im Fokus.
Erfahrungsgemaf? bestimmen die Erzeugerpreise die
Preise fur die chinesischen Exporte, die wiederum einen
grofRen Einfluss auf die globale Inflation haben. Nach
einem rasanten Anstieg der chinesischen Erzeugerprei-
se bis auf 7,6 % im Mérz rechnet der Markt mit einem
moderaten Rlckgang auf 6,7 % im April.

Europa im Aufschwung

Die deutschen Auftragseingange (Montag) sowie die
Industrieproduktionsdaten aus Deutschland (Dienstag),
Italien und Frankreich (Mittwoch) dUrften zeigen, dass
der Wirtschaftsaufschwung in der Eurozone intakt ist.
Ein Uberraschender Wahlsieg Marine Le Pens am Sonn-
tag wurde den Aufschwung jedoch sofort beenden und
zu erheblichen Finanzmarktturbulenzen fuhren.

In GroRbritannien scheint der Konsument der grol3e
Verlierer der Wahrungsabwertung zu sein, wahrend der
Industriesektor (Donnerstag) zu den Gewinnern gehort.
Die Bank von England (Donnerstag) geht jedoch davon
aus, dass die Effekte der Wahrungsabwertung nur tem-
porar sind und nimmt daher eine abwartende Haltung
ein.

Keine Ubertreibung am europiischen Aktienmarkt
Ein Blick auf die Bullen- und Barenmarkte des europai-
schen Aktienmarktes (MSCI Europa, bis 1998 in DM
und ab 1999 in EUR) zeigt, dass europaische Aktien seit
dem Tiefpunkt im Februar 2016 nur um etwa 34 %

gestiegen sind, was im Vergleich zu anderen Bullen-
markten immer noch ein niedriges Niveau ist. Auch ist
der aktuelle Bullenmarkt mit 14 Monaten noch recht

jung.

Europdische Aktien: Bullen- und Barenmarkte —
MSCI Europa

MSCI Europa Total Return Index in %* und Lange der
Marktphasen in Monaten
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*  Performance auf Tagesbasis und Basiswahrung in DM bis 1998 und
EUR seit 1999
Quellen: Thomson Reuters Datastream, Berechnungen Metzler

Grundsatzlich ist der mittelfristige Bullenmarkt fir euro-
paische Aktien intakt, wobei zunachst noch im zweiten
Quartal eine moderate Kurskorrektur nicht unwahr-
scheinlich ist, da sich eine gewisse Sorglosigkeit breit
gemacht hat — ablesbar an der niedrigen realisierten
Volatilitat.

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) enthalt
Informationen, die aus 6ffentlichen Quellen stammen, die wir fir verldsslich halten. Metzler Gbernimmt jedoch keine Garantie flr die Richtigkeit oder Vollstandigkeit dieser Infor-
mationen. Metzler behélt 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 verandert hat oder unrichtig,
unvollstandig oder irrefihrend 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 erklart sich der Empfanger mit den vorangegangenen Bestimmungen einverstanden.
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