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Metzler: Nur eine Pause oder schon das Ende der

Reflationshoffnungen?

Nachdem die Inflationserwartungen fur zehn Jahre in
der Eurozone von etwa 1,0 % im Juli 2016 bis auf 1,6 %
im Februar 2017 deutlich gestiegen waren, sanken sie
in den vergangenen Wochen wieder auf etwa 1,4 %.
Die Reflationshoffnungen haben damit zwar einen
Dampfer erhalten, grundsatzlich spricht aber vieles
daflr, dass sich der Aufwartstrend der Inflationserwar-
tungen bald wieder fortsetzen wird. So durfte die Kern-
inflation (Mittwoch) in der Eurozone zwar von 1,2 % im
April auf 1,0 % oder 1,1 % im Mai gefallen sein, in den
kommenden Monaten ist jedoch wieder mit einem stei-
genden Trend zu rechnen, der die Kerninflation bis Jah-
resende bis auf 1,5 % tragen konnte. Auch durfte eine
anhaltend sich beschleunigende Kreditvergabe (Mon-
tag) die Reflationshoffnungen starken — umso mehr, als
Europas Konjunktur derzeit auf Hochtouren lauft und
keine Anzeichen zu erkennen sind, dass sie sich ab-
schwéachen konnte. Das durften auch die neuesten
Daten zum Geschaftsklimaindex der EU-Kommission
(Dienstag) sowie zum Einkaufsmanagerindex (Donners-
tag) zeigen. Die Arbeitslosenquote (Mittwoch) sollte im
April den rapiden Abwartstrend der Vormonate fortge-
setzt haben und auf 9,4 % oder sogar 9,3 % gefallen
sein. Zuruckzuflhren ist dies auf die Absicht der Unter-
nehmen in der Eurozone, aul3erordentlich viele neue
Arbeitskrafte einstellen zu wollen.

Eurozone: Einstellungsabsichten im Industrie- und
Dienstleistungssektor
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USA: Arbeitsmarktbericht als wichtiger
Einflussfaktor fiir die Fed-Sitzung Mitte Juni
Traditionell ist der US-Arbeitsmarktbericht (Freitag) der
monatliche Hohepunkt der Datenveroffentlichungen.
Die Datenlage spricht fir eine stabile Arbeitslosenquote

und fur ein etwas hoheres Lohnwachstum. Damit ware
der Weg fur eine Leitzinserhohung der Fed auf ihrer
Sitzung im Juni geebnet. In den USA werden — wie in
Deutschland — hauptsachlich im Mittelstand neue Stel-
len geschaffen, sodass die gute Stimmung bei den
mittelstandischen Unternehmen und die hohen Einstel-
lungsabsichten ein positives Signal fur den Arbeits-
marktbericht sind.

USA: Stimmung im US-Mittelstand und Einstellungs-
absichten der kleinen und mittleren Unternehmen
NFIB-Small-Business-Optimism-Index und NFIB-Umfrage*
zu Einstellungsabsichten
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Daruber hinaus werden noch die Konsumausgaben
(Dienstag) veroffentlicht — sowie der ISM-Index (Don-
nerstag) und die Automobilumsatze (Donnerstag).

Japan: Konjunktur lauft gut

Die Arbeitslosenquote (Dienstag) liegt mit 2,8 % auf
dem niedrigsten Stand seit mehr als 20 Jahren, und die
Experten erwarten, dass die Industrieproduktion (Mitt-
woch) im April um mehr als 4,0 % gegentber dem
Vormonat gestiegen ist. Die japanische Wirtschaft lauft
also sehr gut und hat bisher noch keinen grofReren
Druck auf die Lohne und Preise verursacht. Wahr-
scheinlich muss sich die japanische Wirtschaft erst
einige Zeit in einer Uberhitzungsphase befinden, bevor
die Inflation nennenswert steigen wird.

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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