Makro Research
Wochenvorschau
20. bis 26. Januar 2018

19. Januar 2018

Die wichtigsten Ereignisse der kommenden Woche

Donnerstag: Auf hohen Gipfeln ist die Luft sehr diinn, und in
der Nahe eines solchen befindet sich die Stimmung der deut-
schen Wirtschaft. Sehr schwer fallt jeder weitere Schritt und nur
sehr langsam geht es weiter in Richtung des Gipfels. Die aktuelle
Konjunkturlage ist prachtig: Seit dem Spatsommer letzten Jahres
Ubertreffen die Konjunkturindikatoren in Europa, aber auch
weltweit, immer wieder die Erwartungen. Lange Lieferzeiten,
schwierige Personalsuche und enger werdende Produktionska-
pazitdten zeigen, wie viel Druck im Kessel der deutschen Volks-
wirtschaft herrscht. Wir erwarten daher im Januar eine Seit-
wartsbewegung des ifo Geschaftsklimas auf dem erreichten
hohen Niveau. Im Januar wird zudem die jlingste Kapazitdtsaus-
lastung ver&ffentlicht. Die sollte man sich anschauen.

Donnerstag: Die Finanzmérkte stellen sich darauf ein, dass die
EZB ihre Wertpapierkaufe bis Ende des Jahres auslaufen lasst
und schon kurz darauf mit Leitzinserhéhungen beginnt. In Fu-
tures eingepreiste Geldmarktsatze sind gestiegen und der Euro
hat weiter aufgewertet. Zuletzt zeigten sich einige Ratsmitglie-
der jedoch bemdiht, die Markterwartungen wieder zu dampfen.
Wir gehen davon aus, dass die EZB bei dieser Ratssitzung die
zentralen Elemente ihrer Forward Guidance noch unverandert
lassen wird. Auf der Pressekonferenz kdnnte Prasident Draghi
seine Zuhorer jedoch darauf vorbereiten, dass die EZB ihre Aus-
sagen zu zukinftigen Wertpapierkdufen und Leitzinsen in den
nachsten Monaten schrittweise anpassen kénnte, ohne dass dies
einen abrupten Kurswechsel der Geldpolitik signalisieren soll.

Freitag: Die US-Wirtschaft hat sich auch im Schlussquartal von
2017 gut entwickeln kénnen. Die bislang vorliegenden Informa-
tionen deuten an, dass das Wachstum des Bruttoinlandspro-
dukts zum dritten Mal in Folge im Bereich von 3 % (annualisier-
te Quartalsveranderungsrate) liegen durfte. Zudem ist die
Wachstumszusammensetzung weiterhin gut. So werden vor
allem die Unternehmensinvestitionen relativ kraftig angestiegen
sein. Dies ist forderlich fir die zukUnftige Produktivitatsentwick-
lung und damit letztlich fur die Lohn- und Einkommensentwick-
lung der privaten Haushalte. Nicht alle Teilaggregate werden im
vierten Quartal einen positiven Wachstumsbeitrag geliefert
haben. So durften die Investitionen im Gewerbebau zum zwei-
ten Mal in Folge gesunken sein und auch der AuBenhandel
stellte eine Belastung dar.
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Wochenvorschau
Mo,22.01. 2t Indikatoren/Ereignisse MCUBUCE - e 2 L) ST Kommentar
Datum mom/qoq (yoy)
Euroland
NLD 06:30 |Verbrauchervertrauen sb (Jan) 25
Welt 15:00 | IWF World Economic Outlook (aktual. Jan/18)
Di, 23.01.
Euroland | 11:00 |ZEW-Konjunkturerwartungen (Jan) 29,0
16:00 Verbrauchervertrauen sb (Jan, v) 0,5 0,6 0,4
DEU 11:00 ZEW-Konjunkturlage / -erwartungen (Jan) 89,3/17,4 89,9/17,7 90,0/19,0
JPN 05:30 | Gesamtwirtschaftsindexsb (Nov) 0,3 (1,5) 0,9
k.A. | BodJ Zinsentscheid -0,10 -0,10 -0,10
Mi, 24.01.
Euroland | 10:00 Einkaufsmanagerindex Gesamtsb (Jan, v) 58,1 58,0 57,9 Hervorragende Stimmung
10:00 Einkaufsmanagerindexverarb. Gew. sb (Jan, v) 60,6 60,4 60,2 VA zum Jahresauftakt
10:00 Einkaufsmanagerindex Dienste sb (Jan, v) 56,6 56,5 56,4
DEU 09:30 Einkaufsmanagerindexverarb. Gew. sb (Jan, v) 63,3 62,9 62,5
09:30 EinkaufsmanagerindexDienste sb (Jan, v) 55,8 55,6 55,6
FRA 09:00 Einkaufsmanagerindexverarb. Gew. sb (Jan, v) 58,8 59,0 59,1
09:00 EinkaufsmanagerindexDienste sb (Jan, v) 59,1 58,8 58,9
GBR 10:30 Arbeitslosenquote (ILO-Def.) sb (Nov, 3-Mo-dJ) 4,3 4,3 4,3
USA 15:00 FHFAHauspreisindex (Verkaufe) sb (Nov) 0,5 (6,6) 0,4
15:45 Markit Flash-PMI verarb. Gew. (Jan, v) 55,1 55,0
16:00 Verkaufbestehender Hauser Mio sb ann. (Dez) 5,81 5,69 5,65 Witterg u. Hurrikan-Nachwehen
JPN 00:50 Handelsbilanzsaldo Mrd JPY sb (Dez) 364,1 264,3
Do, 25.01.
Euroland 13:45 EZB Zinsentscheid 0,00 0,00 0,00 VA (EZB-Kompass; Mi, 24.1.18)
DEU 08:00 GfK Konsumklima sb (Feb) 10,8 10,8 10,7
10:00 ifo Geschaftsklima (Jan) 117,2 117,0 1173 Seitwartsbewegung auf
10:00 ifo Geschaftslage /-erwartungen (Jan) 125,4/109,5 1125,4/109,6 125,3/109,8 hohem Niveau
BEL 15:00 Unternehmensvertrauen sb (Jan) 0,1 0,3
NOR 10:00 Norges Bank Zinsentscheid 0,50 0,50 0,50
USA 14:30 Erstantrage Arbeitslosenbhilfe Tsd. (Vorwoche) 220
16:00 Indexof Leading Indicators (Dez) 0,4 0,5
16:00 Neubauverkaufe Tsd sb (Dez) 733 675 650 Witterg u. Hurrikan-Nachwehen
Em. Mark.
KOR 00:00 BIP sb (nsb) (Q4) 1,5(3,8) 0,1(3,4) 0,3 (3,5)
Fr,26.01.
Euroland | 10:00 M3 sb (Dez/3-Monats-@ Okt - Dez) (4,9/5,0) (5,0/n.v.) (4,9/5,0)
10:00 Kredite an Nicht-MFIs sb (Dez) 0,4 (3,8)
10:00 Buchkredite an den priv. Sektor sb (Dez) 0,3 (2,6) 0,3(2,9)
10:00 EZB "Survey of Professional Forecasters"
FRA 08:45 Geschaftsklima verarb. Gew. (INSEE) sb (Jan) 112 112 112 Industrie auf dem Vormarsch
08:45 Geschaftsklima Gesamtwirtschaft INSEE) nsb (Jan) 112 112 112
08:45 |Verbrauchervertrauen sb (Jan) 105 106 104
GBR 10:30 |BIP sb (Q4, Entstehungsseite, s) 0,4(1,7) 04(14) 0,3 (1,3)
USA 14:30 BIP sb (Q4, gqog=ann., 1. Veréffentlichung) 3,2(2,3) 2,9 3,0 VA Unt.inv. wieder kraftig -
14:30 BIP-Deflator sb (Q4, ann., 1. Veroffentlichung) 2.1 2,4 24 Aufienhandel belastet
14:30 Auftragseingang langl. Giter sb (Dez, v) 1,3(8,2) 0,9 2,5(10,6) Boeing schiebt kraftig
14:30 Auftragseingang Investitionsgiter sb (Dez, v) -0,2(7,9) 0,5 0,1(8,4)
14:30 |Auslieferungen Investitionsglter sb (Dez, v) -0,1(8.9) 0,1(7,4)
CAN 14:30 |Verbraucherpreise sb (nsb) (Dez) 0,3(2,1)
JPN 00:30 |Verbraucherpreise nsb (Dez) (0,6) (1,1)

Erlduterungen siehe Seite 4.
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Ruckblick

Fr,12.01. Indikatoren/Ereignisse Vorh. Wert Umfrage* DekaBank Tatsachliche Werte /

mom/qoq (yoy) Kommentar

USA Einzelhandelsumsatzsb (Dez) 09r(6,0r) A 05r A 0,4 0,4 (5,4)
Einzelhandelsumsatzex Auto sb (Dez) 1,3r(6,2r) A 03rVv 0,4 0,4 (6,3)
Einzelhandelsumsatz ("BEA-Abgrenz.") sb (Dez) |(1.4r(57r) A 04rv 0,5 0,3 (5,6)
Verbraucherpreise sb (nsb) (Dez) 0,4 (2,2) 0,1r Vv (2,1) 0,1(2,1) 0,1(2,1)
Verbraucherpreise Kernrate sb (nsb) (Dez) 0,1(1,7) 0,2 (1,7) 0,2 (1,7) 0,3 (1,8)

Lagerbestéande sb (Nov) 0,0r(3,6r) A 04r A 0,4 (3,2)

Em. Mark.

IND Verbraucherpreise nsb (Dez) (4,9) (5,1) (5,2)

Mo, 15.01.

Euroland |Handelsbilanzsaldo Mrd Euro sb (nsb) (Nov) 19,0 (18,9) 223rV 22,5 (26,3)

Di, 16.01.

Euroland

DEU Verbraucherpreise nsb (Dez, f) 0,6v(1,7v) 0,6 (1,7) 0,6 (1,7) 0,6 f(1,7 f) Jahres-@: 1,8 %
Verbraucherpreise HVPI nsb (Dez, f) 0,8v(1,6Vv) 0,8 (1,6) 0,8 (1,6) 0,8 f (1,6 f) Jahres-@: 1,7 %
ITA Verbraucherpreise HVPI nsb (Dez, f) 0,3v(1,0v) (1,0) 0,3 (1,0) 0,3f(1,0f)

GBR Erzeugerpreise, Outputbasis nsb (Dez) 04r(3,1r) A 0,2 (2,9) 0,2 (2,9) 0,4 (3,3)
Verbraucherpreise HVPI (CPI) nsb (Dez) 0,3 (3,1) 0,4rV (3,0) 0,4 (3,0) 0,4 (3,0)
Verbraucherpreise HVPI Kernrate nsb (Dez) (2,7) (2,6) (2,6) (2,5)

USA Empire State Produktionsindikator (Jan) 196r A 190r A 20,0 17,7

JPN Dienstleistungssektorindexsb (Nov) 02r(0,7r) Vv 0,3 1,1 (1,6)

Mi, 17.01.

Euroland |Verbraucherpreise HVPI nsb (Dez, f) 0,4v(1,4v) 0,4 (1,4) 0,4 (1,4) 0,4 (1,4 f) Jahres-@: 1,5%
HVPIl o. Energ. u. Nahr.-/Genussmittel nsb (Dez, f) 10,4 v(0,9 v) (0,9) 0,4 (0,9) 0,5f(0,9)

USA Industrieproduktion sb (Dez) -01rVv (35raA) (04 0,4 (2,9) 0,9 (3,6)
Kapaztatsauslastung sb (Dez) 7721 A 77,3 77,4 77,9
NAHB Wohnungsmarktindex (Jan) 74 72 72 72
Fed Beige Book

CAN BoC Zinsentscheid 1,00 1,25 1,25 1,25 erster "richtiger" Ratehike

JPN Auftragseingang Maschinen sb (nsb) (Nov) 5,0 (2,3) -14r(-10nv 5,7 (4,1)

Do, 18.01.

USA Baubeginne Tsd sb (Dez) 1299r A 12751 A 1290 1192
Baugenehmigungen Tsd sb (Dez) 1303 1295 1290 1302
Philly-Fed-Index (Jan) 279r A 250r A 25,0 22,2
Erstantrage Arbeitslosenhilfe Tsd. (Vorwoche) 261 249 220

JPN Industrieproduktion sb (nsb) (Nov, f) 0,6 v(3,7v) 0,5f(3,6f)
Kapaztatsauslastung sb (Nov) 0,2 0,0

Em. Mark.

CHN BIP sb (nsb) (Q4) 1,81 A (6,8) 1,7 (6,7) 1,7 (6,8) 1,6 (6,8)
Einzelhandelsumsatz (Dez) (10,2) (10,2) (10,1) (9,4)
Industrieproduktion (Dez) 6,1) (6,1) (6,3) (6,2)

ZAF SARB Zinsentscheid 6,75 6,75 6,75 6,75

KOR BoK Zinsentscheid 1,50 1,50 1,50 1,50

Fr,19.01.

Euroland |Leistungsbilanzsaldo Mrd Euro sb (nsb) (Nov) 30,3r(354r)V 32,5 (37,8)

DEU Erzeugerpreise nsb (Dez) 0,1(2,5) 0,2(2,3) 0,2 (2,3) 0,2 (2,3) Jahres-@:2,6 %

GBR Einzelhandelsumsatzsb (Dez) 10r(1,5r Vv -1,0r v (2,6) (2,5) -1,5(1,4)

USA Konsumklima Uni Michigan (Jan, v) 95,9 97,0 98,0

Erlauterungen siehe Seite 4.
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Erlauterungen zu den Tabellen:

Vor. Wert = in der Regel der Wert des Vormonats, Vorquartals oder Vorjahres. Folgt den Daten ein ,v* oder ,s”, handelt es sich um
die vorldufigen Werte der dargestellten Periode.

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

nsb = nicht saisonbereinigt; atb = arbeitstaglich bereinigt; mom/qoq = Veranderung gegentber 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 (') des revidierten Wertes im Vergleich zum vorher
verdffentlichten Wert.

Landerkdrzel: Siehe ISO 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
kdnnen sich jederzeit ohne Ankindigung andern. Die hier abgegebenen Einschdtzungen wurden nach bestem Wissen und Gewissen
getroffen und stammen oder beruhen (teilweise) aus von uns nicht tGberprifbaren, allgemein zugénglichen 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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