- MARKET INSIGHTS

The Weekly Brief

Thema der Woche

Die Gewinne europdischer Unternehmen sind im vergangenen Jahr stark gestiegen, unterstiitzt
durch ein beschleunigtes Wachstum des nominalen Bruttoinlandsprodukts (BIP). Der Internationale
Wahrungsfonds (IWF; englisch International Monetary Fund, IMF) prognostiziert, dass das nominale
BIP-Wachstum in der Eurozone in diesem Jahr etwas schwdcher ausfallen wird mit einem
prognostizierten Wachstum von 3,3% gegeniiber dem Vorjahr. Die aktuelle Grafik deutet darauf
hin, dass ein leicht abgeschwdchtes Wachstum in der Eurozone zu einem niedrigeren, aber
dennoch recht positiven Gewinnwachstum fiir die Unternehmen in der Eurozone filhren sollte.
Selbst wenn die IWF-Prognose fiir ein moderat schwdcheres Wachstum korrekt ist, dirfte das
Gewinnwachstum die Aktien der Eurozone dennoch stiitzen. Jiingste Umfragedaten aus der
Eurozone, wie der bisher starkste Einkaufsmanagerindex fir das verarbeitende Gewerbe, deuten
jedoch darauf hin, dass das nominale BIP-Wachstum die Erwartungen Ubertreffen kdnnte. Wenn
das Wachstum stdrker als erwartet zulegt, konnten die Konsenserwartungen von 9%
Gewinnwachstum tbertroffen werden.

BIP-Wachstum sollte europdische Unternehmensgewinne unterstiitzen
% Veranderungim Jahresvergleich
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Prognose nominales BIP 2018: 3,3%
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Quelle: Eurostat, IBES, IMF World Economic Outlook, J.P. Morgan Asset Management. Gewinne je Aktie
der letzten 12 Monate in der Eurozone fiir den MSCI EMU Index. Stand der Daten: 31. Dezember 2017.

Diese Woche

Tag Land News Zeitraum Prognose Zuvor

Di. Eurozone Verbrauchervertrauen Jan, 0,5 0,5

Mi.  Eurozone Einkaufsmanagerindex Herstellung Jan. 60,6 60,6
Eurozone Einkaufsmanagerindex Dienstleistungen Jan. 56,5 56,6
Japan Einkaufsmanagerindex Herstellung Jan. 49,5 54,0
GB Durchschnittseinkommen (3Mo/Jr) Nov. 2,5% 2,5%
GB Arbeitslosenquote Nov. 4,3% 4,3%
USA Einkaufsmanagerindex Herstellung Jan. 55,0 55,1
USA Einkaufsmanagerindex Dienstleistungen Jan. 54,5 53,7

Do. Deutschland Ifo - Geschaftsklimaindex Jan. 117,5 117,2
Japan Verbraucherpreisindex (Jahr) Dez. 1,1% 0,6%
USA Conference Board Leitindex (Monat) Dez. 0,5% 0,4%

Fr. GB Bruttoinlandsprodukt (Quartal) Q4 0,4% 0,4%
USA Bruttoinlandsprodukt (Quartal, annualisiert) Q4 3,0% 3,2%

22. Januar 2018
Marktdaten
Veriinderung (%) Niveau Verdnderung (Basispunkte)
Aktien Vorwoche Lfd. Jahr 12 Monate Anleihenspreads 19.01. Vorwoche Lfd. Jahr 12 Monate
MSCI Europe 0,4 2,9 16,2 Globale IG-Anl. 89 -1 -5 -35
DAX 1,4 4.0 15,8 EMBI+ (USD) 319 0 -10 -32
CAC 40 0,2 4,0 17,8 Globale Hochzinsanl. 317 -3 -22 -84
IBEX 0,2 4,5 15,6
10-jdhrige Anleihenrenditen
FTSE MIB 1,4 8,7 25,8
GB 1,34 0 15 -7
FTSE 100 0.6 0.6 116 Deutschland 0,57 -1 14 19
S&P 500 0,9 5,2 26,6 USA 2,64 9 23 17
TOPIX 0,7 4,0 26,3 japan 0,07 0 3 0
MSCI EM 1,8 54 33,9 Schwellenmarkt-
MSCI China 20 95 614 anleihen (lok. Wahrung) 6,09 2 -5 -63
MSCI Brazil 2,7 6,6 27,5 Rohstoffe Verdnderung (%)
Brent $/Barrel 69 -1,8 2,6 26,7
MSCI AC World 0,8 4,4 24,0 Gold $/U 1335 0.6 34 116
Energie -1,4 43 95 OO ' : ' :
Grundstoffe -0,4 43 23.6 Kupfer $/Pfund 3,17 -1,0 -3,4 21,7
Industrie 0,2 4,9 24,8 wihrung Niveau
Zykl. Konsum 0,9 5,8 25,5 $/€ 1,22 1,21 1,20 1,06
Nichtzykl. Konsum 1,6 0,9 14,4 ¢/ 0,88 0,89 0,89 0,86
Gesundheitswesen 0,9 4,9 22,0 ¢/ 1,38 1,37 1,35 1,23
Finanztitel 1,2 53 253 ¥/E 135 135 135 122
Technologie 1,8 6,6 44,6 ¥/$ 111 m 113 115
Telekom.-Dienstl. 0,4 -0,8 2,0  CHF/EUR 118 118 117 1,07
Versorger 0,0 -2,3 7,8 -
Substanzaktien 0.6 3.8 18,7 Volatilitat (%)
. VIX 11 10 1 13
Wachstumsaktien 11 5,0 29,6
Wo. endend Wo. endend
Mittelzufl. Mrd. USD  am 12.01.  am 05.01. 4w.gl. @ Makro BIP (%) VIP (%) Bewertung Roll. KGV
Aktien 3,8 14,5 2,2 Eurozone 2,9 1,4 MSCI Europe 15,2
Anleihen 1,0 54 51 B 16 3,0 FTSE100 14,6
Geldmarkt -1,9 -8,1 ‘L2 usa 32 2,1 S&P 500 18,4
Japan 2,5 0,5 MSCIEM 13,0
China 6,6 1,8 MsCl world 17,0

Anm.: Alle Index-Ertrage sind absolute Ertrage in lokaler Wahrung. Mittelzuflisse nur fiir US-Fonds ohne ETFs.

*Dauer = Laufzeit des Index.  annualisierte Rate ggii. Vorquartal, saisonal bereinigt.

JPMorgan

Asset Management




- MARKET INSIGHTS

Das Market Insights Programm bietet auf produktneutraler Basis umfassende Informationen und Kommentare zu den globalen Mdrkten. Das Programm analysiert die Auswirkungen der aktuellen Wirtschaftsdaten und
verdnderten Marktbedingungen, um Kunden einen besseren Einblick in die Markte zu vermitteln und fundierte Anlageentscheidungen zu férdern. Fir die Zwecke von MiFID Il sind das J.P. Morgan Asset Management
~Market Insights* und ,Portfolio Insights* Programm eine Marketingkommunikation und fallen nicht unter MiFID 1l / MiFIR-Anforderungen, die in Zusammenhang mit Research stehen. Dariiber hinaus wurden das J.P.
Morgan Asset Management ,Market Insights* und ,Portfolio Insights* Programm als nicht unabhdngiges Research nicht in Ubereinstimmung mit den gesetzlichen Anforderungen erstellt, die zur Forderung der
Unabhdngigkeit von Research dienen. Sie unterliegen auch keinem Handelsverbot vor der Verbreitung von Research.
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Bei diesem Dokument handelt es sich um Informationsmaterial. Sdmtliche Prognosen, Zahlen, Einschdtzungen und Aussagen zu Finanzmarkttrends oder Anlagetechniken und -strategien sind, sofern nichts anderes angegeben ist,
diejenigen von J.P. Morgan Asset Management zum Erstellungsdatum des Dokuments. J.P. Morgan Asset Management erachtet sie zum Zeitpunkt der Erstellung als korrekt, ibernimmt jedoch keine Gewahrleistung fiir deren
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Stand der Daten: 19.01.2018 (soweit nicht anders angegeben).

Wirtschaftsdaten: Bloomberg.

Aktien: Alle Gesamtrenditen beziehen sich ausschlieilich auf den angegebenen Zeitraum.

Mittelzuflisse: Quelle: ICI.

Anleihenrenditen: JPMorgan EMBI+ QOAS over Treasuries; Barclays Global Aggregate Corporate OAS; Barclays Global High Yield OAS; Renditen von Staatsanleihen: Quelle: Tullett Prebon Information, generische Rendite auf den
Kaufpreis 10-jdhriger britischer Staatsanleihen; deutsche 10-jahrige Staatsanleihen; Benchmark 10-jdhrige japanische Anleihen; generische Rendite 10-jahriger US-amerikanischer Staatsanleihen.

Rohstoffe: WTI und Brent = Rohélpreise in $ pro Barrel, Gold = $ pro Troy-Unze, Kupfer = $ pro Pfund.

Zinssdtze: Bank of England Official Bank Rate; ECB Minimum Bid Refinancing Rate 1 Week; Federal Funds Target Rate; Bank of Japan Target Rate of Unsecured Overnight Call Rate; Bank of China 1 Year Best Lending Rate.
Makrodkonomische Daten: Verbraucherpreisinflation, prozentuale Verdnderung gegeniiber dem Vorjahr; BIP-Wachstum im Vorquartalsvergleich annualisierte, saisonbereinigte Rate.
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