Makro Research
Wochenvorschau
12. bis 18. Dezember 2020

11. Dezember 2020

Die wichtigsten Ereignisse der kommenden Woche

Mittwoch: Die europaische Wirtschaft leidet unter hohen Co-
vid-19-Infektionszahlen und den damit verbundenen Lockdown-
MaBnahmen. Dies durften auch die vorlaufigen Euroland-Ein-
kaufsmanagerindizes fir Euroland im Dezember zeigen. Al-
lerdings wird es auch deutliche Hinweise geben, dass der Wirt-
schaftseinbruch im vierten Quartal in Euroland wesentlich gerin-
ger ausfallt, als noch der Einbruch im ersten Halbjahr. Denn die
europaische Industrie, darunter insbesondere die deutsche In-
dustrie, ist im vierten Quartal eine wichtige Stutze fur die Ge-
samtwirtschaft geworden, wahrend die Dienstleister besonders
stark durch die Lockdown-MaBnahmen belastet werden.

Mittwoch: Der Fed-Zinsentscheid verspricht relativ wenig
Spannung. Der Anpassungsbedarf beim Statement ist sehr ge-
ring. Zu wenig hat sich makrodkonomisch seit dem letzten Zins-
entscheid verdndert, und die Risiken bestehen aufgrund des In-
fektionsgeschehens weiterhin. Denkbar, wenn auch wenig
wahrscheinlich, ware eine Anderung im Bereich des Anlei-
heankaufprogramms. Bislang besteht Unklarheit dartber, wel-
che Voraussetzungen vorliegen missen, dass es zu einer Verrin-
gerung der monatlichen Kaufvolumina von 120 Mrd. US-Dollar
kommt. Méglicherweise gibt es hierzu von der Fed mehr Hin-
weise. Die FOMC-Mitglieder haben gréBeren Anpassungsbedarf
bei ihrem Wirtschaftsausblick nach oben. Der Leitzinspfad durfte
sich aber nicht verdndern. Erstmals werden die Risikoeinschat-
zungen der FOMC-Mitglieder mit den Projektionen ver&ffent-
licht.

Freitag: Nimmt man die Stimmung der Finanzmarktanalysten
als MaBstab, dann wirkt sich die zweite Welle der Coronainfekti-
onen nicht dédmpfend aus. Die Konjunkturerwartungen auf Sicht
von sechs Monaten haben spirbar zugelegt, die Lage hat sich
nur unwesentlich verschlechtert. Fir die ifo-Umfrage bei den
Unternehmen in Industrie, Handel, Bau und Dienstleistungsbe-
reich ist das zumindest in Teilen auch zu erwarten. Wahrend
Handel und Dienstleister durch den neuerlichen Lockdown lei-
den werden, sollten Industrie und Bauwirtschaft weitgehend
verschont bleiben. Auf Sicht von sechs Monaten diirfte die Hoff-
nung auf die Impfstoffe und eine Unterstitzung durch die Wit-
terung Konjunkturhoffnungen wecken. Insgesamt rechnen wir
mit einem Anstieg des ifo Geschaftsklimas im Dezember.
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Wochenvorschau
Mo, 14.12. Zeit Indikatoren/Ereignisse Vet W Umiiee” [Pl Kommentar
Datum mom/qoq (yoy)
Euroland 11:00 |Industrieproduktion sb (atb) (Okt) -0,4 (-6,8) 1,8 (-4,4) 1,9
JPN 00:50 |Tankan, Dienstleistungsunternehmen (Q4) -12 -7
00:50 |Tankan, grofRe Industrieunternehmen (Q4) -27 -15
05:30 Dienstleistungssektorindex sb (Okt) 1,8 1,2
05:30 Kapazitatsauslastung sb (Okt) 6,4
Em. Mark.
IND 13:00 |Verbraucherpreise nsb (Nov) (7,6) (7,2)
Di, 15.12.
Euroland
FRA 08:45 Verbraucherpreise HVPI nsb (Nov, f) 0,2v (0,2v) 0,2(0,2) 0,2 (0,2)
ITA 10:00 |Verbraucherpreise HVPI nsb (Nov, f) 0,0 v (-0,3 v) [(-0,3) 0,0 (-0,3)
GBR 08:00 |Arbeitslosenquote (ILO-Def.) sb (Okt, 3-Mo-J) 4,8 52 53 Noch Kurzarbeit; 8 % in Q2/21
USA 14:30 |Einfuhrpreise nsb (Nov) -0,1 (-1,0) 0,3
14:30 |Empire State Produktionsindikator (Dez) 6,3 7,5 4,0
15:15 |Industrieproduktion sb (Nov) 1,1 (-5,3) 0,3 0,2 (-6,0) Versorger witterungsbedingt
15:15 |Kapazitatsauslastung sb (Nov) 72,8 73,0 72,9 schwach
Em. Mark.
HUN 14:00 |NBH Zinsentscheid 0,60 0,60 0,60 wenig Spielraum fiir Lockerungen
CHN 03:00 |Einzelhandelsumsatz (Nov) (4,3) (5,0) (5,0)
03:00 |Industrieproduktion (Nov) (6,9) (7,0) (6,9)
Mi, 16.12.
Euroland 10:00 |Einkaufsmanagerindex Gesamt sb (Dez, v) 45,3 45,5 45,5 VA Corona-Bremse
10:00 |Einkaufsmanagerindex verarb. Gew. sb (Dez, v) 53,8 53,0 53,1
10:00 |Einkaufsmanagerindex Dienste sb (Dez, v) 41,7 41,0 41,9
11:00 |Arbeitskostenindex nsb (Q3) 4,2)
11:00 |Handelsbilanzsaldo Mrd Euro sb (nsb) (Okt) 24,0 (24,8)
DEU 09:30 Einkaufsmanagerindex verarb. Gew. sb (Dez, v) 57,8 56,0 55,5
09:30 Einkaufsmanagerindex Dienste sb (Dez, v) 46,0 44,0 43,8
FRA 09:15 Einkaufsmanagerindex verarb. Gew. sb (Dez, v) (49,6 49,0 49,8
09:15 |Einkaufsmanagerindex Dienste sb (Dez, v) 38,8 36,0 39,1
GBR 08:00 |Verbraucherpreise HVPI (CPI) nsb (Nov) 0,0 (0,7) 0,1 (0,6) 0,1 (0,5) Tiefpunkt erreicht
08:00 |Verbraucherpreise HVPI Kernrate nsb (Nov) 0,2 (1,5) (1,4)
10:30 |Einkaufsmanagerindex Dienste sb (Dez, v) 47,6 50,2
10:30 |Einkaufsmanagerindex verarb. Gew. sb (Dez, v) 55,6 55,2
USA 14:30 |Einzelhandelsumsatz sb (Nov) 0,3 (5,7) -0,2 -0,4 (5,0) Schwache Autoverkaufe
14:30 |Einzelhandelsumsatz ex Auto sb (Nov) 0,2 (4,4) 0,1 0,2 (5,0) geringe Umsatze in der
14:30 |Einzelhandelsumsatz ("BEA-Abgrenz.") sb (Nov) 0,1 (9,6) 0,3 0,3 (10,4) Thanksgiving-Woche
15:45 |Markit Flash-PMl verarb. Gew. (Dez, v) 56,7 55,8
16:00 |Lagerbesténde sb (Okt) 0,7 (-4,7) 0,6
16:00 |NAHB Wohnungsmarktindex (Dez) 90 88 87 100 ware Maximalwert
20:00 Fed Zinsentscheid 0,00 bis 0,25 |0,00 bis 0,25 |0,00 bis 0,25 VA
CAN 14:30 |Verbraucherpreise nsb (Nov) 0,4 (0,7)
JPN 00:50 Handelsbilanzsaldo Mrd JPY sb (Nov) 314,3 545,7
Do, 17.12.
Euroland 11:00 |Verbraucherpreise HVPI nsb (Nov, f) -0,3 v (-0,3 v)|-0,3 (-0,3) -0,3 (-0,3)
11:00 |HVPI o. Energ. u. Nahr.-/Genussmittel nsb (Nov, f) -0,5v (0,2 v) [(0,2) -0,5(0,2)
FRA 08:45 | Geschaftsklima verarb. Gew. (INSEE) sb (Dez) 92 93 92
GBR 13:00 |BoE Zinsentscheid + Minutes 0,10 0,10 0,10 Bereit flr 2021
NOR 10:00 |Norges Bank Zinsentscheid 0,00 0,00 0,00 Leitzinserhéhung ab Dez 20227
CHE 09:30 |SNB Zinsentscheid -0,75 -0,75 -0,75 Devisenkaufe gg. CHF-Starke
USA 14:30 |Baubeginne Tsd sb (Nov) 1530 1528 1450
14:30 |Baugenehmigungen Tsd sb (Nov) 1544 1560 1500
14:30 |Erstantrage Arbeitslosenhilfe Tsd. (Vorwoche)
14:30 |Philly-Fed-Index (Dez) 26,3 20,0 15,0
Em. Mark.
CZE 14:30 |CNB Zinsentscheid 0,25 0,25 0,25
MEX 20:00 Banxico Zinsentscheid (Overnight Rate) 4,25 4,25 4,25
Fr, 18.12.
Euroland 10:00 |Leistungsbilanzsaldo Mrd Euro sb (nsb) (Okt) 25,2 (33,5)
DEU 08:00 Erzeugerpreise nsb (Nov) 0,1 (-0,7) 0,1 (-0,6) 0,4 (-0,3)
10:00 |ifo Geschaftsklima (Dez) 90,7 89,8 90,9 VA Hoffen auf den Impfstoff
10:00 |ifo Geschaftslage / -erwartungen (Dez) 90,0/91,5 89,0/92,8 89,3/92,5
BEL 15:00 |Unternehmensvertrauen sb (Dez) -12,1
GBR 01:01 |GfK Verbrauchervertrauen sb (Dez) -33 -31
08:00 Einzelhandelsumsatz sb (Nov) 1,2 (5,8) -1,8 (5,2)
USA 14:30 |Leistungsbilanzsaldo Mrd USD sb (Q3) -170,5 -188,6
16:00 |Index of Leading Indicators (Nov) 0,7 0,4
JPN k.A. |BoJ Zinsentscheid -0,10
00:30 |Verbraucherpreise nsb (Nov) (-0,4) (-0,8)
Em. Mark.
RUS 11:30 |Zinsentscheid der russischen Zentralbank 4,25 4,25 4,25 Inflation temp. Uber Zentralbankziel

Erlaut ieh ite 4.
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Riickblick
Fr, 04.12. Indikatoren/Ereignisse Vorh. Wert
USA Beschéftigte non farm Tsd sb (Nov) 6101V

Arbeitslosenquote sb (Nov) 6,9

Stundenléhne sb (Nov) 0,1(44rV)
Handelsbilanzsaldo Mrd USD sb (Okt) -62,1r A
Auftragseingang Industrie sb (Okt) 1,3r(-3,7r) A

Mo, 07.12.

Euroland |sentix-Konjunkturindex: Gesamtindex (Dez) -10,0
sentix-Konjunkturindex: Lage / Erwartungen (Dez) -32,3/15,3

DEU | Nettoproduktion sb (atb) (Okt) 23r(-6,7r) A

USA Konsumentenkredite Mrd USD sb (Okt) 150r v

Em. Mark.

CHN  |Ausfuhr/Einfuhr nsb (Nov) (11,4) 1 (4,7)
Handelsbilanzsaldo Mrd USD nsb (Nov) 58,44
Devisenreserven Mrd USD (Nov) 3127,98

Di, 08.12.

Euroland BIP sb (Q3, 3. Verdffentlichung) 12,6 (-4,4)
Erwerbstatige sb (nsb) (Q3, f) 0,9v(-2,0v)
ZEW-Konjunkturerwartungen (Dez) 32,8

DEU | ZEW-Konjunkturlage / -erwartungen (Dez) -64,3/39,0

NLD Verbraucherpreise HVPI nsb (Nov) 0,8(1,2)

USA Lohnstlickkosten (Q3, ann., f) -89v
Produktivitat ex Agrar (Q3, ann., f) 49v

JPN BIP sb (nsb) (Q3, 2. Verdffentlichung) 5,0 (-5,8)
Leistungsbilanzsaldo Mrd JPY sb (Okt) 1345,5

Em. Mark.

HUN Verbraucherpreise (Nov) 0,2 (3,0)

BRA  |Verbraucherpreise IPCA (Nov) 0,9 (3,9)

ZAF BIP sb, ann. (nsb) (Q3) -51,7r(-17,51) Vv

Mi, 09.12.

Euroland
DEU | Arbeitskostenindex sb (atb) (Q3) 1,0r(39r Vv

Leistungsbilanzsaldo Mrd EUR nsb (Okt) 252r vV
Warenausfuhr / -einfuhr sb (Okt) 2,3/0,2

ESP Industrieproduktion sb (Okt) 09r(-3,1r) A

CAN BoC Zinsentscheid 0,25

JPN Auftragseingang Maschinen sb (nsb) (Okt) -4,4 (-11,5)

Em. Mark.

CHN  |Erzeugerpreise nsb (Nov) 0,0 (-2,1)
Verbraucherpreise nsb (Nov) -0,3 (0,5)

BRA COPOM Zinsentscheid 2,00

MEX Verbraucherpreise nsb (Nov) 0,6 (4,1)

Do, 10.12.

Euroland EZB Zinsentscheid: Hauptrefinanzierungs- / Einlagensatz 0,00/-0,50
FRA Industrieproduktion sb (Okt) 1,6r(-59r) A
NLD Industrieproduktion verarb. Gew. sb (nsb) (Okt) -0,3r(-6,6r) A

GBR Monatliches BIP sb (Okt) / 3-Monats-@ (Aug - Okt) 1,1/15,5
Industrieproduktion sb (Okt) 0,5 (-6,3)

USA Erstantrage Arbeitslosenhilfe Tsd. (Vorwoche) 7161 A
Verbraucherpreise sb (nsb) (Nov) 0,0(1,2)
Verbraucherpreise Kernrate sb (nsb) (Nov) 0,0 (1,6)

Em. Mark.

CZE Verbraucherpreise (Nov) 0,2 (2,9)

Fr, 11.12.

Euroland
DEU | Verbraucherpreise nsb (Nov, f) -0,8 v (-0,3v)

Verbraucherpreise HVPI nsb (Nov, f) -1,0v (-0,7 v)

ITA Industrieproduktion sb (atb) (Okt) -5,1r (-49r) A

ESP Verbraucherpreise HVPI nsb (Nov, f) 0,1v (-0,9v)

USA Erzeugerpreise sb (nsb) (Nov) 0,3 (0,5)
Erzeugerpreise Kernrate sb (nsb) (Nov) 0,1(1,1)
Konsumklima Uni Michigan (Dez, v) 76,9

Erlauterungen siehe Seite 4.
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Umfrage*
mom/qoq (yoy)
460r v
6,7r Vv
0,1 (4,2)

-64,8
0,8

-7,8

1,6r(-46r) A
155rV

(12,0)/(7,0)
53,75
3150,00

12,6 (-4,4)

-66,0r/46,0r A

-8,9
4,9

5,0
1829,2

0,1r A (29rV)
0,8r A (4,2)
544r(-75r) V

21,0
1,3/12

0,0 (-2,7)
0,25

251V (-11,2)

(-1,8)
(0,0)
2,00
0,2 (3,4)

0,00/-0,50
0,4 (-5,5)

0,0rv/10,1rA
0,3(-6,4r A)
725

0,1(1,1)
0,1rV (1,5)

0,1(2,8)

1,0r A (-4,3)
0,1(-0,9)
0,1(0,7r A)
0,2 (1,5)
760rvVv

DekaBank
450
6,8
0,2 (4,3)

0,8 (-3,2)

-16,0

21

12,6 (-4,4)

-60,0r/53,0r A

-8,9
5,2

0,1(3,0)
0,7 (4,1)
44,0

0,25

0,0(0,1)
2,00

0,00/-0,50

0,1(1,1)
0,1(1,6)

0,1(2.8)

75,0

Tatsachliche Werte /
Kommentar

245
6,7
0,3 (4,4)
63,1
1,0(-2,8)

27
-30,3/29,3
3,2 (-3,0)
7,2

(21.1)7(4.5)
7543
3178,49

12,5 (-4,3)
1,0(-2,3)
54,4
-66,5/55,0
-1,2(0,7)
6,6

46

5,3 (-5,7)
1983,3

02(27)
0,9 (4,3)
66,1 (-6,0)

1,7(1,7)
22,5
08/0,3
0,6 (-1,6)
0,25
17,1 (2,8)

0,5 (-1,5)
-0,6 (-0,5)
2,00

0,1(3,3)

0,00/-0,50
1,6 (-4,2)
2,0 (-3,7)
0,4 (10,2)
1,3 (-5,5)
853

0,2 (1,2)
0,2 (1,6)

0,0 (2,7)

0,8 (-0,3)
1,0 (-0,7)
1,3(-2,1)
0,1(-0,8)
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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 ver-
offentlichten 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 unabhangig fachlich beraten zu lassen und seine eigenen Schlussfolgerungen im Hin-
blick auf wirtschaftliche Vorteile und Risiken unter Bericksichtigung 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 Ankiindigung andern. Die hier abgegebenen Einschdtzungen wurden nach bestem Wissen und Gewissen
getroffen und stammen oder beruhen (teilweise) aus von uns nicht Gberprifbaren, allgemein zugénglichen Quellen. Eine Haftung fur
die Vollstandigkeit, Aktualitat und Richtigkeit der gemachten Angaben und Einschatzungen, einschlieBlich etwaiger rechtlichen Aus-
fihrungen, ist ausgeschlossen. Die frihere Wertentwicklung ist kein verldsslicher Indikator fur die kiinftige Wertentwicklung.

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