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Die wichtigsten Ereignisse der kommenden Woche

Montag: Gemessen an den Wolken, die am Horizont des Kon- Deutschland: ifo Geschaftsklima

junkturhimmels aufgezogen sind, ist die Stimmung der deut- Indexpunkic

schen Unternehmen préchtig. Das deutsche ifo Geschaftskli- 125 Prognose

ma war seit dem Erholungsboom nach der globalen Finanzkrise 120 \‘O
nur zwei Mal so stark wie zuletzt. Zu verdanken ist das der im- 115

mer starker werdenden globalen Konjunktur, die gegenwartig 110
das Auftiirmen der Wolken zu einem Unwetter verhindert. Wir 105
erwarten daher eine weitere leichte Belebung des ifo Geschafts- 100
klimas im Marz. Das sollte aber nicht Gbermdtig machen, denn 22

die Wolken werden nicht verschwinden. Sie sind nur im Augen- e na no MG NG A0 44 A5 14 A4 aE am 4

) ) ] 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17
blick noch zu weit entfernt, um zu einem schnellen Wetterum- Geschafts- Geschifts- Geschafts-

schwung und damit zu einer schlechteren Stimmung zu fuhren. Klima lage erwartungen
Quelle: ifo Institut, Prognose DekaBank

Mittwoch: Am 29. Méarz wird die britische Premierministerin Vereinigtes Konigreich: EU-Austrittserklarung
Theresa May mit einer Austrittserklarung den EU-Rat informie
ren, dass das Vereinigte Konigreich (UK) die EU verlassen
wird. Damit wird neun Monate nach dem Brexit-Votum der
Briten die zweijahrige Phase komplexer Austrittsverhandlungen
zwischen UK und der EU beginnen. Am Ende dieser Verhand-
lungszeit im Marz 2019 wird UK die EU-Mitgliedschaft verlieren.
So regelt es das Unionsrecht mit dem Artikel 50 des Vertrags
von Lissabon. Beginnen werden die Verhandlungen voraussicht-
lich erst im Juni, da die EU sich bis dahin Zeit nehmen wird, ihre
Verhandlungsziele zu definieren. Die Briten hoffen, parallel zu
den Austrittsmodalitaten auch ein neues Freihandelsabkommen
mit der EU verhandeln zu k&nnen, um so das Risiko des Riick-
falls auf die WTO-Handelsregeln ab 2019 zu vermeiden.

T

Quelle: Fotolia

Freitag: Die Inflation im Euroraum dirfte im Marz auf Euroland: Verbraucherpreise

1,8 % im Vorjahresvergleich nachgelassen haben. Urséchlich
hierftr sind zum einen die Preise von Benzin, Diesel und Heizdl,
die im Monatsvergleich leicht gesunken sind. DarUber hinaus
wirken Basiseffekte im Zusammenhang mit den Preisanstiegen 3
von EnergiegUtern seit letztem Frihjahr von jetzt an dampfend
auf die Inflation. Zum anderen durfte der in diesem Jahr spate
Termin des Osterfests zur Folge haben, dass saisonale Preiserho- 1
hungen, zum Beispiel von Pauschalreisen, spater stattfinden als
Ublich. Dies durfte die Kerninflation im Mérz temporar auf

% ggu. Vorjahr Gesamtinflationsrate

Kernrate (ohne Energie, Nahrungs-
mittel, Alkohol und Tabak)

!

0,8 % driucken. Im April ist eine entsprechende Gegenbewe- 1 Prognose
gung auf vermutlich Gber 1,0 % zu erwarten, die jedoch eben- 2008 2010 2012 2014 2016

falls nur kurzlebiger Natur sein durfte. Quelle: Eurostat, Prognose DekaBank
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Wochenvorschau
Mo, 27.03. zeit Indikatoren/Ereignisse Wil e Lrfege Bl Kommentar
Datum mom/gog (yoy)
Euroland | 10:00 |M3 sb (Feb/3-Monats-@ Dez - Feb) (4,91749) (4,9/n.v) (4,87/4,9)
10:00 |Kredite an Nicht-MFIs sb (Feb) 0,4 (4,6)
10:00 Buchkredite an den priv. Sektor sb (Feb) 0,3(2,2) 0,3(2,1)
DEU 10:00 ifo Geschéaftsklima (Mrz) 111,0 110,8 111,6 } Globaler Aufwind trotz
10:00 |ifo Geschéftslage / -erwartungen (Mrz) 118,4/104,0 1117,9/104,3 |1119,0/104,4 hoher Risiken
ITA 10:00 'Unternehmensvertrauen sb (Mrz) 106,3 106,8
10:00 |Verbrauchervertrauen sb (Mrz) 106,6 106,6
Di, 28.03.
USA 15:00 |Case-Shiller-Hauspreisindex (20 Stadte) sb (nsb) 10,9 (5,6) 0,7 (5,6)
16:00 |Verbrauchervertrauen Conf. Board (Mrz) 114,8 113,4 115 Guter Arbeitsmarktbericht schiebt
Em. Mark.
HUN 14:00 NBH Zinsentscheid 0,90 0,90 0,90
Mi, 29.03.
Euroland
DEU 08:00 |Einfuhrpreise nsb (Feb) 0,9 (6,0) 0,4 (7,1) 0,5(7,2) Basiseffekt durch Olpreis
FRA 08:45 |Verbrauchervertrauen sb (Mrz) 100 101
UK k.A. |EU-Austrittserklarung durch Premiermin. T. May 2-jahrige Verhand.-phase beginnt
USA 16:00 'Schwebende Hausverkaufe sb (nsb) (Feb) -2,8(2,7) 25
Do, 30.03.
Euroland | 11:00 Economic Sentimentsb (Mrz) 108,0 108,1 108,4
11:00 |Industrie-/ Verbr.- / Dienstleistervertr. sb (Mrz) 1,3/-6,2/13,8 11,1/-5,0/13,9 |1,3/-5,0/13,7
DEU 14:00 Verbraucherpreise nsb (Mrz, v) 0,6 (2,2) 0,4 (1,8) 0,5(1,9) Spates Ostern verringert Inflation
14:00 Verbraucherpreise HVPI nsb (Mrz, v) 0,7 (2,2) 0,5(1,9) 0,4 (1,8)
ESP 09:00 |Verbraucherpreise HVPI nsb (Mrz, v) -0,3 (3,0) 1,9 (2,9)
NLD 07:30 |Erzeugervertrauen sbh (Mrz) 7,0
USA 14:30 BIP sb (Q4, gog=ann., 3. Verdffentlichung) 19v(19v) 20 2,0
14:30 | BIP-Deflator sb (Q4, ann., 3. Veroffentlichung) 20v 2,0
14:30 Erstantrage Arbeitslosenhilfe Tsd. (Vorwoche) 258
Em. Mark.
CZE 13:00 | CNB Zinsentscheid 0,05 0,05 0,05
MEX 21:00 |Banxico Zinsentscheid (Overnight Rate) 6,25 6,50 6,25
ZAF k.A. |SARB Zinsentscheid 7,00 7,00 7,00
Fr,31.03.
Euroland | 11:00 |Verbraucherpreise HVPInsb (Mrz, v) 0,4 (2,0) (1,8) 1,1(1,8) Olpreis wirkt wieder dampfend
11:00 HVPIo. Energ. u. Nahr.-/Genussmittel nsb (Mrz,v) 0,4 (0,9) (0,9) 1,5(0,8) Spates Ostern verringert Inflation
DEU 08:00 |Einzelhandelsumsatz, real sb (nsb) (Feb) -1,0 (2,3) 0,5(-1,2)
09:55 |Arbeitslosenquote sb (nsb) (Mrz) 5,9 (6,3) 59 5,8 (6,1) Deutscher Arbeitsmarkt weiter in
09:55 |Veranderung Arbeitslose Tsd sb (Mrz) -14 -10 -15 Hochstimmung
FRA 08:45 |Verbraucherpreise HVPI nsb (Mrz, v) 0,2 (1,4) 0,6 (1,4) 0,7 (1,3)
ITA 11:00 |Verbraucherpreise HVPI nsb (Mrz, v) 0,2 (1,6) 2,1(1,6) 2,1(1,6)
GBR 01:01 | GfK Verbrauchervertrauen sb (Mrz) -6 -7 -7
10:30 BIP sb (Q4, Verwendungsseite, f) 0,7v(2,0v) /0,7 (2,0) 0,7 (2,0)
DNK 09:00 |BIP sb (Q4,f) 0,2v(1,9V) 0,2(1,9)
USA 14:30 Deflator des privaten Konsums sb (Feb) 0,4 (1,9) 0,1(2,1) 0,1(2,1) } Vorlaufiger Hochpunkt bei
14:30 Deflator des priv. Konsums, Kernrate sb (Feb) 0,3(1,7) 0,2 (1,7) 0,2 (1,7) der Inflationsrate (gesamt)
14:30 |Personliche Einnahmen sb (Feb) 0,4 (4,0) 04 0,4 (4,0) Lohnentwicklung schiebt
14:30 | Private Konsumausgaben sb (Feb) 0,2 (4,7) 0,2 0,3 (4,8)
15:45 | Einkaufsmanagerindex Chicago (Mrz) 57,4 56,8
16:00 'Konsumklima Uni Michigan (Mrz, f) 976V 97,8 97,0
CAN 14:30 |Monatliches BIP sb (Jan) 0,3(2,0) 0,3
JPN 01:30 |Arbeitslosenquote sb (Feb) 3,0 3,0
01:30 |Verbraucherpreise nsb (Feb) 0,4) (0,3)
01:50 |Industrieproduktion sb (nsb) (Feb, v) -0,4 (3,7) 1,2(3,9)
Em. Mark.
POL 14:00 Verbraucherpreise nsb (Mrz, v) 0,3(2,2) 2,3) 0,2 (2,3)
CHN 03:00 Eink.-managerindex (CFLP) verarb. Gew. nsb (Mrz) 51,6 51,7 51,8
03:00 |Eink.-managerindex (CFLP) Dienste nsb (Mrz) 54,2 54,4

Erlauterungen siehe Seite 4.
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Ruckblick
Fr,17.03. Indikatoren/Ereignisse
USA Industrieproduktion sb (Feb)

Kapazitatsauslastung sb (Feb)
Index of Leading Indicators (Feb)
Konsumklima Uni Michigan (Mrz, v)

Labor Market Condition Index (LMCI) sb (Feb)

Mo, 20.03.

Euroland |Arbeitskostenindexnsb (Q4)

DEU Erzeugerpreise nsb (Feb)
NLD Verbrauchervertrauen sb (Mrz)

Di, 21.03.

GBR Erzeugerpreise, Outputbasis nsb (Feb)
Verbraucherpreise HVPI (CPI) nsb (Feb)
Verbraucherpreise HVPI Kernrate nsb (Feb)

USA Leistungsbilanzsaldo Mrd USD sb (Q4)

Em. Mark.

ARG BIP sb (nsb) (Q4)

Mi, 22.03.

Euroland |Leistungsbilanzsaldo Mrd Euro sb (nsb) (Jan)

USA FHFA Hauspreisindex (Verkaufe) sb (Jan)
Verkauf bestehender Hauser Mio sb ann. (Feb)

JPN Handelsbilanzsaldo Mrd JPY sb (Feb)
Gesamtwirtschaftsindexsb (Jan)

Do, 23.03.

Euroland |EZB Wirtschaftsbericht
Zuteilung TLTRO-I.4 (Mrd EUR)
Verbrauchervertrauen sb (Mrz, v)

DEU GfK Konsumklima sb (Apr)

FRA Geschaftsklima verarb. Gew. (INSEE) sb (Mrz)
Geschaftsklima Gesamtwirtschaft (INSEE) nsb (Mrz)

BEL Unternehmensvertrauen sb (Mrz)

GBR Einzelhandelsumsatz sb (Feb)

USA Erstantrage Arbeitslosenhilfe Tsd. (Vorwoche)
Neubauverkaufe Tsd sb (Feb)

Fr,24.03.

Euroland |Einkaufsmanagerindex Gesamtsb (Mrz, v)
Einkaufsmanagerindexverarb. Gew. sb (Mrz, v)
Einkaufsmanagerindex Dienste sb (Mrz, v)

DEU Einkaufsmanagerindex verarb. Gew. sb (Mrz, v)
Einkaufsmanagerindex Dienste sb (Mrz, v)
FRA BIP sb (Q4, )
Einkaufsmanagerindexverarb. Gew. sb (Mrz, v)
Einkaufsmanagerindex Dienste sb (Mrz, v)
NLD BIP sb (nsh) (Q4, )

USA Auftragseingang langl. Glter sb (Feb, v)
Auftragseingang Investitionsguter sb (Feb, v)
Auslieferungen Investitionsgiter sb (Feb, v)
Markit Flash-PMlI verarb. Gew. (Mrz, v)

CAN Verbraucherpreise nsb (Feb)

Em. Mark.

RUS Zinsentscheid der russischen Zentralbank

Erlauterungen siehe Seite 4.

Vorh. Wert Umfrage*
mom/qoq (yoy)

-0,1r(0,2r) A 0,2
755r A 75,5
0,6 05r A
96,3 97,0
1,3 25
(14rV)
0,7 (2,4) 0,3(3,2)
14 14
0,6(3,6r A) 0,3(3,7)
-0,5(1,8) 0,5(2,1)
(1,6) 1,7)
-116,0r v -1290r v
-0,1r(-3,7r) A [(-2,0)
30,8r(469r) Vv
0,4 (6,2) 0,4
5,69 555rVv
204,0r A 5508rV
-0,2r(19r) A |0,0

DekaBank

-0,2 (-0,1)
75,1

99,0

03(3,2)

15

0,5(2,0)

5,50

Tatsachliche Werte / Kommentar

0,0 (0,3)
75,4
06
97,6
1,3

(1,6)
0,2 (3,1)
16

0,2 (3,7)
0,7 (2,3)
(2,0)

1124

0,5 (-2,1)

24,1 (2.5)
00 (57)
5,48
680,3
0,1(0.,8)

Auswirkung. der Beteiligung an intern. Wertschopfungsketten auf die Leistungsbil.

62,2

-6,2

10,0

107

105r A

-11
05r(1,01) V¥
243r A

558r A

56,0

55,4

55,5

56,8

54,4
0,4v(1,2vV)
52,2

56,4
0,5v(2,3V)
2,0 (-0,5)
-0,1 (0,5)
-0,4 (-0,5)
54,2

0,9 (2,1)

10,00
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110

59rv

10,0

107

104

-0,5
04r(26rnv
240

564r A

55,8
55,3r A
55,3
56,5
54.6r A
0,4 (1,2)
52,4rV
56,1rV
0,5(2,3)
13r A
05rv
02rV
548r A
0,2 (2,1)

10,00

200
-5,8
10,0
107
104
-0,5
0,3

570

55,4
55,0
552
56,3
54,5
04 (1,2)
52,0
55,8
05 (2,3)
1,0 (3,9)
1,0 (3,7)
05 (1,6)
55,0

10,00

233,47
-5,0
9,8
104
104
-16
1,4(37)
258
592

56,7
56,2
56,5
58,3
55,6
0,4f(1,1f
534
58,5
0,6 (2,5)

9,75
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Wichtige Termine der "groBen vier Zentralbanken" April 2017 bis Juni 2017

Europaische Zentralbank (EZB)

Federal Reserve Bank (Fed)

Bank of England (BoE)

Bank of Japan (BoJ)

Monat / Tag
03

PPI (Feb) / Arbeitslosenquote (Feb)

Tankan Bericht (Q1)

05 Minutes vom 14./15. Mérz 17
06 [Zusammenfassung der EZB-Ratssitzung
vom 8./9.03.2017
07 Arbeitsmarktbericht (Mrz)
1 CPI (Mrz) / PPl (Mrz)
12 PPl (Mrz)
13 PPl (Mrz)
14 CPI (Mr2z)
19 [HVPI(Mrz, f) Beige Book
24 |Offentl. Defizit+Schulden 2016 (erste
Meldung)
25 |Staatsdefizit/Schulden (Q4/2016) / Bank
Lending Survey (Apr)
26 MPM
27 |Ratssitzung +PK / Econ. Sentim. (Apr) MPM + Outlook Report
28 |HVPI(Apr, v)/ M3 + Kredite (Mrz) BIP (Q1, s) BIP (Q1, s) CPI (Mrz)
(Mai [ PCE Deflator (Mrz)
02 |Arbeitslosenquote (Mrz) FOMC Meeting Minutes vom 15./ 16. Marz 17
03 |BIP (Q1, vs)/ PPl (Mrz) FOMC Meeting
05 Arbeitsmarktbericht (Apr)
11 MPC Zinsentscheid + Minutes +
EZB-Wirtschaftsbericht PPI (Apr) Inflationsbericht
12 CPI(Apr)
15 PPI (Apr)
16 [BIP (Q1, s) CPI (Apr) / PPI (Apr)
17 |HVPI (Apr, )
18 BIP (Q1, v)
24 |Evtl. Zusammenfassung der EZB-
Ratssitzung vom 26./27.04.2017
wegen Feiertag am 25.05. Minutes vom 2./3. Mai 17
25 BIP (Q1, v)
26 BIP (Q1, v) CPI (Apr)
29 [M3 + Kredite (Apr)
30 [Econ. Sentim. (Mai) PCE Deflator (Apr)
31 [HVPI(Mai, v) / Arbeitslosenquote (Apr) |Beige Book
MOZ PPI (Apr) Arbeitsmarktbericht (Mai)
07 |[BIP (Q1,v)
08 |Ratssitzung + PK + Projektionen BIP (Q1, f)
12 PPI (Mai)
13 FOMC Meeting / PPI (Mai) CPI(Mai) / PPI (Mai)
14 FOMC Meeting, Projekt. + PK/
Erwerbstatige (Q1) CPI (Mai)
15 MPC Zinsentscheid + Minutes  [MPM
16 |HVPI (Mai, f) / Arbeitskostenindex (Q1) MPM
21 Minutes vom 26./27. April 17
22 |EZB-Wirtschaftsbericht
28 |M3 + Kredite (Mai)
29 [Econ. Sentim. (Jun) BIP (Q1, f)
30 |HVPI({un, v) PCE Deflator (Mai) BIP (Q1, f) CPI (Mai)

Euroland: Zinsentscheid EZB Rat immer 13:45; PK 14:30. EZB Wirtschaftsbericht und M3: 10:00; BIP, HVPI, PPl und Leistungsbilanz: 11:00

USA: Zinsentscheid Fed in der Regel 20:00/20:15 (MEZ) am letzten Tag des Meetings; Fed Beige Book und Minutes: 20:00 (MEZ); CPI, PPl und BIP: 14:30 (MEZ)
UK: Zinsentscheid BoE+Minutes BoE: 13:00 am 2. Tag. Inflationsreport BoE: 11:30, Leistungsbilanz, PPl und HVPI (CPI): 10:30
Japan: Zinsentscheid BoJ ca. 07:00 bis 09:00 (MEZ), Monatsbericht 00:50 (MEZ) und Minutes um 06:00 (MEZ)
Abkiirzungsverzeichnis:

BLS = EZB Bank Lending Survey
PK = Pressekonferenz

GC = General Council

MPC = Monetary Policy Committee
MPM = Monetary Policy Meeting

BIP = Bruttoinlandsprodukt (real) (s=Schnellschatzung, p=vorlaufig, f=endgultig)

HVPI = Harmonisierter Verbraucherpreisindex

CPI / PCE = Verbraucherpreisindex / Preisindex Personal Consumption Expenditure

PPI = Erzeugerpreisindex
MB = Monatsbericht
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Wichtige Zentralbanktermine "Dollar-Block" April 2017 bis Juni 2017

Monat / Tag Federal Reserve Bank (Fed) Bank of Canada (BoC) Reserve Bank of Australia
mm Zinsentscheid
05 Minutes vom 14./15. Mérz 17
07 Arbeitsmarktbericht (Mrz)
12 Zinsentscheid
13 PPl (Mrz)
14 CPI(Mrz)
19 Beige Book
21 CPI (Mrz)
26 CPI(1Q)
28 BIP (Q1, s) PPI (Mrz), BIP (Feb) PPI(1Q)
mm PCE Deflator (Mrz)
02 FOMC Meeting Zinsentscheid
03 FOMC Meeting
05 Arbeitsmarktbericht (Apr)
11 |PPI(Apr)
12 |CPI(Apr)
19 CPI (Apr)
24 Minutes vom 2./3. Mai 17
26 BIP (Q1, v)
30 PCE Deflator (Apr) PPI (Apr)
31 Beige Book BIP (Mrz)
I 02 [Arbeitsmarktbericht (Ma)
06 Zinsentscheid
07 BIP (1Q)
13 FOMC Meeting / PPI (Mai)
14 FOMC Meeting, Projekt. + PK / CPI
(Mai)
23 CPI (Mai)
29 BIP (Q1, f)
30 PCE Deflator (Mai) PPI (Mai), BIP (Apr)

USA: Zinsentscheid Fed in der Regel 20:00/20:15 (MEZ) am letzten Tag des Meetings, Fed Beige Book und Minutes um
20:00 (MEZ); BIP, CPlund PPl um 14:30 (MEZ)

Kanada: Zinsentscheid BoC immer 15:00 (MEZ), BIP um 14:30 (MEZ), CPI um 13:00 (MEZ)

Australien: Zinsentscheid RBA 05:30 (MEZ), Statement on Monetary Policy 03:30 (MEZ), BIP, CPI und PPl 02:30 (MEZ)
Neuseeland: RBNZ Zinsentscheid 23:00 (MEZ); CPI, PPl und BIP 00:45 (MEZ)

Abkiirzungsverzeichnis:

BIP = Bruttoinlandsprodukt (real) (s = Schnellschatzung, p = vorlaufig, f = endgiltig)

PK = Pressekonferenz CPI / PCE = Verbraucherpreisindex / Preisindex Personal Consumption Expenditure
GC = General Council

MPM = Monetary Policy Meeting

PPl = Erzeugerpreisindex
MPS = Monetary Policy Statement
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Wichtige Zentralbanktermine der "Euro-Outs" April 2017 bis Juni 2017

Monat / Tag Bank of England (BoE) Sveriges Riksbank Norges Bank slfll::i,cf:\ZaeIE:;hke

ot o)

10 CPI(Mér) / PPI (Mér)
11 CPI(Mrz) / PPI (Mrz) CPI (Mar)
13 PPl (Mar)
27 Zinsentscheid; 'PPI (Mar)
28 BIP (Q1, 5)
i
02
03
04 Zinsentscheid
05
06
07
08
09
10 CPI(Apr) / PPI (Apr)
1 MPC Zinsentscheid + Minutes +
Inflationsbericht CPI (Apr) CPI (Apr)
15 PPI (Apr)
16 CPI (Apr) / PPI (Apr) BIP (Q1)
25 BIP (Q1, v)
30 BIP (Q1)
i @)
08 CPI (Mai)
09 CPI (Mai) / PPI (Mai)
13 CPI (Mai) / PPI (Mai) CPI (Mai)
15 MPC Zinsentscheid + Minutes Zinsentscheid; PPl (Mai)
30 BIP (Q1, f)
UK: Zinsentscheid BoE+Minutes BoE: 13:00 am 2. Tag. Inflationsreport BoE: 11:30, Leistungsbilanz, PPl und HVPI (CPI): 10:30
Schweden: Zinsentscheid Riksbank, BIP, VPl und PPI 09:30
Norwegen: Zinsentscheid Norges Bank: 14:00; BIP, VPl und PPl 10:00
Schweiz: Zinsentscheid SNB: 9:30; BIP: 7:45, VPl und PP1 9:15

Abkiirzungsverzeichnis:

PK = Pressekonferenz

GC = General Council

MPC = Monetary Policy Committee

MPR = Monetary Policy Report

HVPI/CPI = Harmonisierter Verbraucherpreisindex/Verbraucherpreisindex
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Erlduterungen zu den Tabellen:

Em. Mark. = Emerging Markets; v = vorlaufig; f = finaler Wert; r = revidierter Wert; s = Schnellschatzung; sb = saisonbereinigt;

nsb = nicht saisonbereinigt; atb = arbeitstaglich bereinigt; mom/qoqg = Veranderung gegentiber Vormonat/Vorquartal in %;

yoy = Veranderung gegenuber Vorjahr in %; VA (EMB) = zu diesem Thema wird ein Volkswirtschaft Aktuell (Emerging Markets Brief)
herausgegeben.

Die Pfeile signalisieren in ihrer Richtung eine Anhebung (A) / Verringerung (V) des revidierten Wertes im Vergleich zum vorher
verdffentlichten Wert.

Landerkirzel: Siehe I1SO 3166 ALPHA-3

* Umfrageergebnisse von Bloomberg; kursive Daten von Reuters.

Rechtliche Hinweise:

Diese Informationen inklusive Einschatzungen wurden von der DekaBank nur zum Zwecke der Information des jeweiligen Empfan-
gers erstellt. Die Informationen stellen weder ein Angebot, eine Einladung zur Zeichnung oder zum Erwerb von Finanzinstrumenten
noch eine Empfehlung zum Erwerb dar. Die Informationen oder Dokumente sind nicht als Grundlage fur eine vertragliche oder an-
derweitige Verpflichtung gedacht. Auch eine Ubersendung dieser Information stellt kein Angebot, Einladung oder Empfehlung dar.
Diese Information ersetzt nicht eine (Rechts-, Steuer- und / oder Finanz-) Beratung. Jeder Empfanger sollte eine eigene unabhangige
Beurteilung, eine eigene Einschatzung und Entscheidung vornehmen. Insbesondere wird jeder Empfanger aufgefordert, eine unab-
hangige Prifung vorzunehmen und/oder sich unabhangig fachlich beraten zu lassen und seine eigenen Schlussfolgerungen im Hin-
blick auf wirtschaftliche Vorteile und Risiken unter Bertcksichtigung der rechtlichen, regulatorischen, finanziellen, steuerlichen und
bilanziellen Aspekte zu ziehen.

Es handelt sich bei dieser Information um unsere im Zeitpunkt der Veréffentlichung aktuellen Einschatzungen. Die Einschatzungen
kénnen sich jederzeit ohne Ankindigung dndern. Die hier abgegebenen Einschatzungen wurden nach bestem Wissen und Gewissen
getroffen und stammen oder beruhen (teilweise) aus von uns nicht Gberprifbaren, allgemein zuganglichen Quellen. Eine Haftung fur
die Vollstandigkeit, Aktualitat und Richtigkeit der gemachten Angaben und Einschatzungen, einschlieBlich etwaiger rechtlichen
Ausfuhrungen, ist ausgeschlossen. Die frihere Wertentwicklung ist kein verlasslicher Indikator fur die kiinftige Wertentwicklung.

Diese Information inklusive Einschatzungen durfen weder in Ausztigen noch als Ganzes ohne schriftliche Genehmigung durch die
DekaBank vervielféltigt oder an andere Personen weitergegeben werden.
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