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Die wichtigsten Ereignisse der kommenden Woche

Mittwoch: Vom Sitzungsprotokoll zum Fed-Zinsentscheid
Ende Januar erwarten wir Informationen dartber, wie es mit
der Fed-Bilanz und deren Reduzierung weiter geht. So scheint
die erhéhte Nachfrage von Banken nach den Uberschussreser-
ven der Fed deutlich héher zu sein als urspringlich von den
FOMC-Mitgliedern erwartet. Dies bedeutet, dass die Fed die
Bilanzreduzierung fruher als bislang geplant beenden muss.
Informationen, in welcher Form sie die Bilanzreduzierung been-
den mdchte, waren von Interesse. DarUber hinaus stellte sich im
Anschluss an den Zinsentscheid die Frage, weshalb die Fed ihre
Kommunikation seit der letzten Zinserhéhung Mitte Dezember
vergangenen Jahres so drastisch verdndert hat, obwohl zeit-
gleich eine Beruhigung an den Finanzmarkten stattfand.

Donnerstag: Die Stimmung bei den europaischen Unterneh-
men hat sich seit langerem deutlich verschlechtert. Zuletzt wa-
ren es vor allem ausgepragte regionale Probleme, die die ge-
samteuropaischen Einkaufsmanagerindizes spurbar belastet
haben. Allen voran sind das Deutschland — wegen der Probleme
in der Automobilindustrie — und Italien. Die italienische Wirt-
schaft ist seit 2012/13 erstmals wieder in eine Rezession ge-
rutscht. Es gibt vorsichtige Anzeichen einer Bodenbildung bei
den Euroland-Einkaufsmanagerindizes im Februar. Dies gilt
sowohl fir den Teilindex der Dienstleister als auch fur den
der Industrie. Mehr als eine schwache Seitwartsbewegung
dirfte es allerdings nicht werden, denn die Unsicherheitsfakto-
ren fur die europaische Wirtschaft sind nach wie vor zahlreich.

Freitag: Die Stimmung der deutschen Unternehmen, vor allem
ihre Zukunftserwartung, ist im Keller. Wen wundert dies ange-
sichts der in den letzten Monaten drastischen Abwartsrevisionen
der Konjunkturprognosen. Zudem rtickt der Brexit immer naher,
ohne dass sich eine klare Losung abzeichnet. Immerhin darf man
auf eine Entscharfung des Handelskonflikts zwischen den USA
und China hoffen. Dies und der Zeithorizont von sechs Monaten
sollten helfen, die ifo Geschaftserwartungen trotz aller Widrig-
keiten zu stabilisieren. Dagegen durfte sich die Lageeinschat-
zung weiter verschlechtern. Alles in allem sollte das deutsche
ifo Geschaftsklima im Februar nur noch leicht nachgeben.
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USA: Uberschussreserven in der Fed-Bilanz
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Wochenvorschau
Mo, 18.02. zeit Indikatoren/Ereignisse Watr s Betas Liiedes Celeizenls Kommentar
Datum mom/goq (yoy)
JPN 00:50 |Auftragseingang Maschinen sb (nsb) (Dez) 0,0 (0,8) -1,1(3,4)
Di, 19.02.
Euroland 10:00 |Leistungsbilanzsaldo Mrd Euro sb (nsb) (Dez) 20,3 (23,2)
11:00 |ZEW-Konjunkturerwartungen (Feb) -20,9
DEU 11:00 ' ZEW-Konjunkturlage / -erwartungen (Feb) 27,6/-150 23,0/-14,0 |20,0/-13,0
GBR 10:30 |Arbeitslosenquote (ILO-Def.) sb (Dez, 3-Mo-@) 4,0 4,0 4,0
USA 16:00 'NAHB Wohnungsmarktindex (Feb) 58 59 59
Mi, 20.02.
Euroland 16:00 Verbrauchervertrauen sb (Feb, v) -79 -7,6 -8,0
DEU 08:00 Erzeugerpreise nsb (Jan) -0,4 (2,7) -0,2 (2,0) 0,0 (2,2) Geringe Erhdhungsspielraume
NLD 06:30 |Verbrauchervertrauen sb (Feb) 1
USA 20:00 Fed Minutes vom 29./30. Januar 2019 Wann endet Bilanzreduzierung?
JPN 00:50 'Handelsbilanzsaldo Mrd JPY sb (Jan) -183,6 171,1
Do, 21.02.
Euroland 10:00 |Einkaufsmanagerindex Gesamtshb (Feb, v) 51,0 50,9 51,1 VA Bodenbildung
10:00 |Einkaufsmanagerindexverarb. Gew. sb (Feb, v) 50,5 50,5 50,5
10:00 |Einkaufsmanagerindex Dienste sb (Feb, v) 51,2 51,2 51,3
13:30 |Zusammenfassung der EZB-Sitzung vom 24.01.19 Diskussion uber Abwartsrisiken
DEU 08:00 |Verbraucherpreise nsb (Jan, f) -08v(14v) -0,8(1,4) -0,8v(1,4Vv) Eul. Revision der Historie aufgr.
08:00 |Verbraucherpreise HVPInsb (Jan, f) -10v(1,7v) -1,0(1,7) -1,0v(1,7Vv) | methodischer Anderungen
09:30 Einkaufsmanagerindexverarb. Gew. sb (Feb, v) 497 499 50,0
09:30 Einkaufsmanagerindex Dienste sb (Feb, v) 53,0 52,8 53,0
FRA 08:45 |Geschaftsklima verarb. Gew. (INSEE) sb (Feb) 103 103
08:45 |Verbraucherpreise HVPI nsb (Jan, f) -06v(14v) -0,6(1,4) -0,6v(14V)
09:15 | Einkaufsmanagerindexverarb. Gew. sb (Feb, v) 51,2 51,0 50,6
09:15 Einkaufsmanagerindex Dienste sb (Feb, v) 47,8 49 4 49,2
USA 14:30 |Erstantrage Arbeitslosenhilfe Tsd. (Vorwoche) 239
14:30 |Auftragseingang langl. Giter sb (Dez, v) 0,7 (5,3) 1,7 3,0(51)
14:30 |Auftragseingang Investitionsgtter sb (Dez, v) -0,6 (6,5) 0,2 0,5(4,1)
14:30 |Auslieferungen Investitionsgiiter sb (Dez, v) -0,2 (3,9) 0,1 0,5 (3,7)
14:30 | Philly-Fed-Index (Feb) 17,0 14,5 18,0
15:45 Markit Flash-PMl verarb. Gew. (Feb, v) 54,9 55,0
16:00 | Index of Leading Indicators (Jan) -0,1 0,2
16:00 Verkaufbestehender Hauser Mio sb ann. (Jan) 4,99 5,00 4,90
JPN 05:30 \Gesamtwirtschaftsindexsb (Dez) -0,3 -0,2
Fr,22.02.
Euroland 11:00 Verbraucherpreise HVPInsb (Jan, f) -1,1v(14v) -11(1,4) -1,1v(1,4Vv) Ewl. Revisionen bei deutschen
11:00 HVPIo. Energ. u. Nahr.-/Genussmittel nsb (Jan,f) |-1,5v(1,1v) [(1,1) -15v(1,1v) | Ursprungsdaten
DEU 08:00 BIP sb (Q4,V) 0,0s(0,6s) 10,0(0,6) 0,1 (0,6) Details werden verdéffentlicht
08:00 |BIP nsb (Q4, V) (0,95s) (0,9) 0,9)
10:00 ifo Geschaftsklima (Feb) 99,1 99,0 99,0 VA "Zeit, dass sich was dreht"
10:00 |ifo Geschaftslage /-erwartungen (Feb) 104,3/94,2 (104,0/94,2 |103,7/94,4
BEL 15:00 'Unternehmensvertrauen sb (Feb) -1,5 -2,0
JPN 00:30 |Verbraucherpreise nsb (Jan) (0,3) 0,2)

Erlauterungen siehe Seite 4.
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Ruckblick

Mo, 11.02. Indikatoren/Ereignisse Vs, i Uliniirege” Zalieleaiti Tatsachliche Werte / Kommentar

mom/qoq (yoy)

GBR BIP sb (Q4, Verwendungsseite, v) 0,6 (1,5) 0,3(1,4) 0,3 0,2 (1,3)
Monatliches BIP sb (Dez) / 3-Monats-@ (Okt - Dez) 0,2/0,3 0,0/0,3 -0,4/0,2
Industrieproduktion sb (Dez) -0,3r(-1,3r) A 0,1(-0,5) -0,5(-0,9)

Em. Mark.

CHN Devisenreserven Mrd USD (Jan) 3072,7 3080,0rv 3087,9
Welt ifo Weltwirtschaftsklima (Q1) -2,2 -13,1 (Lage: 2,6; Erwartungen: -27,7)
Di, 12.02.

JPN Dienstleistungssektorindexsb (Dez) -04rvV -0,1 -0,3

Em. Mark.

HUN Verbraucherpreise (Jan) -0,3(2,7) 04r A (28) 0,3(2,8) 0,3(2,7)

IND Verbraucherpreise nsb (Jan) 21rV) (2,5) 2,1)

Mi, 13.02.

Euroland |Industrieproduktion sb (atb) (Dez) -1,7(-3,0r A) -04r(-3,3r)¥ |-05 -0,9 (-4,2)

GBR Erzeugerpreise, Outputbasis nsb (Jan) -0,3(24rV) 0,0(22rV) 0,0 (2,1)
Verbraucherpreise HVPI (CPI) nsb (Jan) 0,2 (2,1) -0,7 (1,9) -0,6 (2,0) -0,8(1,8)
Verbraucherpreise HVPI Kernrate nsb (Jan) 1,9 1,9 (1,9)

SWE Riksbank Zinsentscheid -0,25 -0,25 -0,25 -0,25

USA Verbraucherpreise sb (nsb) (Jan) 0,0r A (1,9) 0,1(1,5) 0,0 (1,4) 0,0 (1,6)
Verbraucherpreise Kernrate sb (nsb) (Jan) 0,2(2,2) 0,2(2,1) 0,2(2,1) 0,2 (2,2)

Em. Mark.

CZE Verbraucherpreise (Jan) 0,1 (2,0) 0,7 (2,1) 0,5 (2,0) 1,0 (2,5)
Do, 14.02.

Euroland |BIP sb (Q4, s) 0.2vs (1,2 vs) 0,2 (1,2) 0,2 (1,2) 0,2 (1,2)
Erwerbstéatige sb (nsb) (Q4, v) 0,2 (1,3) 0,3(1,2)

DEU BIP sb (Q4, s) -0,2 (1,1) 0,1 (0,8) 0,0 (0,7) 0,0 (0,6)

BIP nsb (Q4, s) (1,1) 0,7rVv) 0,9) 0,9)

NLD Verbraucherpreise HVPI nsb (Jan) 0,0 (1,9) -0,2 (2,0)

BIP sb (nsb) (Q4, s) 0,1rVv(24) 0,5(2,0) 0,5 (2,0)

GBR Parlamentsabstimmung tiber Anderungsantrage Nachste Abstimmung am 26.2.

USA Einzelhandelsumsatz sb (Dez) 01r@41rn Vv 0,1 0,1(4,3) -1,2(2,3)
Einzelhandelsumsatz ex Auto sb (Dez) 00r47rnv 0,0 0,0 (4,9) -1,8 (2,0)
Einzelhandelsumsatz ("BEA-Abgrenz.”) sb (Dez) 1,0r(4,5r) A 0,4 0,3(4,7) -1,7 (1,9)
Erstantrage Arbeitslosenhilfe Tsd. (Vorwoche) 2351 A 225 239
Erzeugerpreise sb (nsb) (Jan) -0,1r A (2,5) 0,1(21rV) 0,1(2,2) -0,1(2,0)
Erzeugerpreise Kernrate sb (nsb) (Jan) 00r A (2,7) 0,2 (2,5) 0,3(2,6) 0,3(2,6)
Lagerbestande sb (Nov) 0,6 (5,2) 02rV -0,1 (4,6)

JPN BIP sb (nsb) (Q4, 1. Verdffentlichung) -0,7rv(01raA) 04 0,5(0,2) 0,3 (0,0)

Em. Mark.

HUN BIP sb (nsb) (Q4, V) 13(4,9) 0,8 (4,6) 0,7 1,1(5,0)

POL BIP sb (nsb) (Q4,v) 16rV(51) 0,7rV (4,8) 0,8 0,5 (4,9)

CHN Ausfuhr/Einfuhr nsb (Jan) (-4,4) 1 (-7,6) (-3,3)/(-10,2) (9,1)/(-1,5)

Handelsbilanzsaldo Mrd USD nsb (Jan) 57,1 343r A 39,2

Fr, 15.02.

Euroland |Handelsbilanzsaldo Mrd Euro sb (nsb) (Dez) 15,81 A (19,0) 157rV 15,6 (17,0)

ESP Verbraucherpreise HVPI nsb (Jan, f) -1,7v(1,0v) -1,7 (1,0) -1,7 (1,0)
GBR Einzelhandelsumsatz sbh (Jan) -0,7r(3,1r) A 0,2 (3,4) 1,0 (4,2)
USA Einfuhrpreise nsb (Jan) -1,0 (-0,6) -0,2 (-1,6)

Empire State Produktionsindikator (Feb) 3,9 70rv 10,0
Industrieproduktion sb (Jan) 0,4 (4,0) 0,1 -0,1(4,2)
Kapazitatsauslastung sb (Jan) 78,7 787rV 78,5
Konsumklima Uni Michigan (Feb, v) 91,2 935rV 95,0

JPN Industrieproduktion sb (nsb) (Dez, f) -0,1v(-1,9v) -0,1(-1,9)
Kapazitatsauslastung sb (Dez) 10rv -1,9

Em. Mark.

CZE BIP sb (Q4,V) 0,6 (2,4) 0,7 (2,4) 0,5(2,3) 1,0(2,9)

POL Verbraucherpreise nsb (Jan,) 0,0(1,1) 0,1r Vv (1,0) 0,2 (1,1) 0,1 (0,9)

CHN Verbraucherpreise nsb (Jan) 0,0(1,9) 1,9 0,6 (1,9) 0,5(1,7)

Erzeugerpreise nsb (Jan) -1,0 (0,9) (0,3) -0,6 (0,1)

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 (V) des revidierten Wertes im Vergleich zum vorher
verdffentlichten Wert.

Landerkirzel: 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 unabhéngig fachlich beraten zu lassen und seine eigenen Schlussfolgerungen im Hin-
blick auf wirtschaftliche Vorteile und Risiken unter Berlicksichtigung 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 Ankundigung 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
Ausfihrungen, ist ausgeschlossen. Die frihere Wertentwicklung ist kein verlasslicher Indikator fur die kinftige Wertentwicklung.

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