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|nternati0na|e Finanzmﬁrkte Von Anne D. Picker, Chefvolkswirtin, produziert von

Sinkflug

Internationale Finanzmérkte

Die Aktienkurse fielen in der vergangenen Woche. Die Hypothekenkrise riickte erneut in den Vordergrund, als im Finanzsektor die ersten
Unternehmen ihre Ergebnisse vorlegten und die schweren Verluste, tiber die bisher nur spekuliert worden waren, harte Realitat wurden.
Nur Shanghai Composite und Bolsa Index beendeten die Woche im Plus. AuBerungen von US-Notenbankchef Bernanke, der den Markt-
teilnehmern die Bereitschaft der Fed zu energischem Handeln zusicherte, brachten nur voriibergehend Erleichterung.

Die Anleger starteten genauso pessimistisch ins neue Jahr, wie sie das alte beendet hatten. Ihre Sorgen richten sich vor allem auf die
Unternehmensgewinne, die Verteuerung und Verfligbarkeit von Krediten angesichts der Liquiditdtsengpésse im Interbankengeschéft
sowie die Frage, auf welches Niveau die Ausfallquoten bei Unternehmensanleihen 2008 wohl steigen werden. Auch die schwachen US-
Arbeitsmarktzahlen fiir Dezember waren nicht geeignet, Befiirchtungen hinsichtlich der Wirtschaftsentwicklung in den USA zu dampfen.

Die wachsenden Probleme fiir die Weltwirtschaft veranlassten risikoscheue Anleger zum Ausstieg aus Aktien, und der Goldpreis erreichte
einen neuen Rekordstand. Japanische Aktien fielen auf den niedrigsten Stand seit November 2005, und die européaischen Markte sanken
auf das niedrigste Niveau seit 13 Monaten. Angste vor einer Abschwichung des Konsums schienen sich zu bewahrheiten, als mehrere
Einzelhandler ein geringeres Umsatzwachstum im Weihnachtsgeschaft meldeten.

Obwohl auch in der Eurozone ein Konjunkturriickgang zu verzeichnen ist, stand fir die EZB die Inflation weiter im Vordergrund, und sie
lieB die Zinsen am Donnerstag unverandert bei 4%. Da auch in naher Zukunft nicht mit einer Zinssenkung zu rechnen ist, fand der Euro an
den Devisenmarkten feste Unterstiitzung, besonders gegentliber dem Pfund, das unter enttduschenden Konjunkturdaten in GroBbritannien
litt. Die Entscheidung der Bank of England, die Zinsen in GroBbritannien bei 5,5 % zu lassen, gab dem Pfund kurzfristig etwas Auftrieb.

Internationale Aktienmarkte im Uberblick

2007 2008 Veranderung in %
Index 31. Dezember 4. Januar 11. Januar Woche Jahr
Asien
Australien All Ordinaries 6.421,0 6.385,4 6.054,4 -5,2% -5,7%
Japan Nikkei 225 15.307,8 14.691,4 14.110,8 -4,0% -7,8%
Topix 1.475,7 1.411,9 1.377,6 -2,4% -6,6%
Hongkong Hang Seng 27.812,7 27.519,7 26.867,0 -2,4% -3,4%
Sudkorea Kospi 1.897,1 1.863,9 1.782,3 -4,4% -6,1%
Singapur STI 3.482,3 3.437,8 3.287,3 -4,4% -5,6%
Shanghai Shanghai Composite 5.261,6 5.361,6 5.484,7 2,3% 4,2%
Europa
GroBbritannien FTSE 100 6.456,9 6.348,5 6.202,0 -2,3% -3,9%
Frankreich CAC 5.614,1 5.446,8 5.371,4 -1,4% -4,3%
Deutschland XETRA DAX 8.067,3 7.808,7 7.718,0 -1,2% -4,3%
Nordamerika
USA Dow 13.264,8 12.800,2 12.606,3 -1,5% -5,0%
NASDAQ 2.652,3 2.504,7 2.439,9 -2,6% -8,0%
S&P 500 1.468,4 1.411,6 1.401,0 -0,8% -4,6%
Kanada S&P/TSX Comp. 13.833,1 13.778,6 13.632,6 -1,1% -1,4%
Mexiko Bolsa 29.536,8 28.317,9 28.723,8 1,4% -2,8%
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USA

Die US-Bérse verzeichnete ihr drittes negatives Wochenergebnis
in Folge. Grund dafiir war eine Kombination von Sorgen ber
die Konjunkturentwicklung — und besonders die Abschwéchung
des Konsums — und den Auswirkungen der Hypothekenkrise auf
die Finanzinstitute. Der Dow biif3te 1,5 % ein, der Nasdaq 2,6 %
und der S&P 500 verzeichnete ein Minus von 0,8 %. Besonders
schwer betroffen waren Kreditkartenunternehmen, nachdem ein
groBes Institut angekiindigt hatte, es muisse eine Rickstellung
fur héhere Ausfalle und Kreditabschreibungen bilden. Selbst
Fusionsmeldungen vermochten die Stimmung der Anleger nicht
zu heben. Die Aufmerksamkeit richtete sich vielmehr auf die
Verbraucherausgaben. Analysten zeigten sich beunruhigt dartiber,
dass die erschwerte Kreditvergabe den Konsum schwéchen
kénne. Nachdem die Berichtssaison nun in vollem Gang ist,
erwarten die Anleger weitere schlechte Nachrichten, besonders
von Unternehmen des Finanzsektors. Aber wenigstens werden
wir jetzt wohl endlich erfahren, wie grof3 die Verluste tatséchlich

Die Woche an der US-Bérse
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waren, die die Hypothekenkrise verursacht hat. Trotz der Versuche von US-Notenbankchef Bernanke, den Markt mit der Versicherung zu

beruhigen, er sei zu weiteren Zinssenkungen bereit, um einen Konjunkturabschwung zu verhindern, fanden die Aktienkurse nur schwer

Halt. Viele Anleger stellen die Frage, ob Zinssenkungen ausreichen werden.

Europa

Die europaischen Aktienmarkte verloren in der vergangenen
Woche an Boden. Schwache Einzelhandelszahlen fiir Dezember
und unerfreuliche Unternehmensergebnisse belasteten die Stim-
mung der Anleger. Die Verbraucher schienen nun doch auf die
Bremse zu treten, mit entsprechenden Auswirkungen auf die
Gewinne wichtiger Einzelhandelsunternehmen. Die Analysten
reagierten mit einer deutlichen Senkung der Gewinnprognosen.
Betroffen waren auch Reiseveranstalter, die Gastronomie und
Hausbauer. Sorgen ber die US-Wirtschaft, die sich nie ganz
legen, trugen ebenfalls zu der schlechten Stimmung bei. Im
Wochenverlauf fielen der FTSE um 2,3 %, der CAC um 1,4 % und
der DAX um 1,2 %.

FTSE, DAX und CAC
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Bank of England und Europdische Zentralbank drehen vorerst nicht an der Zinsschraube

Wird sie oder wird sie nicht — das war die Frage der Woche unter Analysten, die das Pro und Kontra einer Zinssenkung der Bank of England
gegeneinander abwagten. Am Ende lieB der geldpolitische Ausschuss den Leitzins unverandert bei 5,5 %. Der Ausschuss beobachtet
weiterhin den Effekt der Zinssenkung vom Dezember im Licht des schwécheren Konsums und der Verscharfung des Abschwungs am
Immobilienmarkt einerseits und der Inflationsentwicklung andererseits. Im Dezember war die Bank of England der US-Notenbank gefolgt
und hatte ihren maBgeblichen Zinssatz als Reaktion auf den weltweiten sprunghaften Anstieg der Kreditkosten im Gefolge der Hypotheken-

krise in den USA gesenkt.
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Im Februar legt die Bank of England ihren nachsten vierteljghrli- Leitzinsen von EZB und Bank of England

chen Inflationsbericht vor, und dem geldpolitischen Ausschuss
stehen dann aktuellere Informationen fir seine Vorhersagen zur

Verfligung. Nach wie vor sind die Zinsen in GroBbritannien die 7%
hochsten innerhalb der G7-Staaten. Trotz des robusten Wachs- 6%
tums im dritten Quartal signalisieren neuere Daten, dass die

britische Wirtschaft eventuell schneller an Fahrt verliert als bisher 5%
erwartet. Zum einen zeigen die Zinserhdhungen der Vergangenheit 4%
allmahlich Wirkung, zum anderen beginnt die globale Liquiditats- 39
knappheit negative Auswirkungen auf wichtige Wirtschaftsbereiche

wie den Immobiliensektor zu haben. Die Bank of England hat ein 2%
Inflationsziel von 2%, und die Verbraucherpreisinflation lag im 1%

November Uber diesem Wert.
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Die Européische Zentralbank lieB ihren Leitzins wie allgemein erwartet im achten Monat in Folge unveréndert bei 4 %. Die weltweite
.Kreditklemme" zwang die EZB zur Verschiebung geplanter Zinserhéhungen, mit denen sie die Inflation bekdmpfen will. Die Teuerungs-
rate ist auf 3,1 % gestiegen — angestrebt wird eine Rate von knapp unter 2 %. In der Pressekonferenz nach der Sitzung gab EZB-Prasident
Trichet zu verstehen, die Zentralbank werde die Zinsen nicht senken und sie mdglicherweise sogar anheben, um die Inflation einzudam-
men - selbst bei einer Abschwéachung der Konjunktur. Nach den Worten Trichets ist der EZB-Rat ,bereit zu préventivem Handeln, damit
Zweitrundeneffekte und Gefahren fiir die Preisstabilitat nicht entstehen.”

Die Mittelmeerinseln Zypern und Malta wohnten erstmals einer Sitzung des EZB-Rats bei, seit sie am 1. Januar der Wahrungsunion beige-
treten waren.

Asiatisch-pazifischer Raum

Die asiatischen Aktienmarkte beendeten die erste nicht durch Bérsen im asiatisch-pazifischen Raum
Feiertage verkilrzte Handelswoche ungefdhr in der gleichen
Stimmung wie am Wochenanfang. Alle Indizes in der Region Verénderung in %
fielen, mit Ausnahme des Shanghai Composite, der ein Plus von 3,0% -
2,3 % verbuchen konnte. Der Nikkei setzte seine 2007 begonne-
ne Talfahrt im neuen Jahr fort und notierte zum Wochenschluss 20% r
auf dem niedrigsten Stand seit lUber zwei Jahren. Der Anstieg 1,0%
<Eles Yen gegeniber dem Dollar und die wenig aufmunternden 00% |
AuBerungen von Notenbankchef Fukui tiber die japanische Wirt-
schaft verstarkten die pessimistische Stimmung. Im Wochenverlauf -1.0% ¢
fiel der Nikkei um 4 %. Der Topix beendete die Woche auf dem 20% |
niedrigsten Stand seit Oktober 2005. Besonders hoch waren die
Verluste von Exportwerten wie Autobauern und High-Tech-Titeln. 30% "
. . . . Nikkei STI Hang Seng All Kospi
Erhebliche EinbuBen verzeichneten auch Immobilien-, Seetrans- Ordinaries
port- und Bauaktien.

Am Freitag gerieten die asiatischen Bdrsen unter starken Druck und beendeten die Woche deutlich im Minus. Ausléser waren Meldungen,
wonach ein groBes Finanzinstitut zur Abschreibung von Vermégenswerten im Umfang von rund 15 Mrd. $ — doppelt so viel wie zuvor an-
genommen — gezwungen ist. Wie man sich denken kann, erlitten Finanzwerte daraufhin erhebliche EinbuBen.

Am 19. Mérz endet die Amtszeit von Toshihiko Fukui als Vorsitzender der Bank of Japan. Der Notenbankchef bat das Parlament am Freitag,
als Nachfolger eine Person zu wéhlen, die vier Voraussetzungen erfiillt. Demnach soll der neue Gouverneur von der Bedeutung der Stabilitat
der (japanischen) Wahrung Uberzeugt sein, ein gutes Gesplir fiir internationale Politik haben, mit den Realitdten des Markts vertraut sein
und die Fahigkeit besitzen, die Diskussionen im geldpolitischen Ausschuss zu leiten. In Kreisen von Politik und Wirtschaft wird die Regelung
der Fukui-Nachfolge genau beobachtet. Da die Regierungskoalition bei den Wahlen im letzten Jahr ihre Mehrheit im Oberhaus verloren
hat, wird erwartet, dass die Demokratische Partei als gréBBte Oppositionspartei bei der Entscheidung mitreden darf. Zwar obliegt die

Auswahl eines neuen Notenbank-Gouverneurs prinzipiell dem Kabinett, aber der Ernennung miissen anschlieBend beide Kammern des
Parlaments zustimmen.
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STI runderneuert
Der Straits Times Index wurde Mitte der Woche von der FTSE Straits Times Index Series als Barometer des singapurischen Aktienmarkts

abgeldst. Es handelte sich um die gréBte den Leitindex betreffende Umstellung seit fast einem Jahrzehnt. Die Auswahl der im FTSE
Straits Times vertretenen Aktien erfolgte auf Basis des in Streubesitz befindlichen Anteils und des Handelsvolumens.

Wahrungen
Der Yen tendierte fester, da viele Anleger angesichts der Probleme Yen fast unveréndert, Euro fester
an den Aktienmarkten aus den sogenannten ,Carry Trades” aus-
stiegen, bei denen Kaufe riskanterer, hoher rentierlicher Wert- _ M Yen —— Euro '
papiere durch Schuldenaufnahme in Wéhrungen mit niedrigem ¥je US$ UsSje€
Zinsniveau wie dem Yen finanziert werden. Hintergrund waren ¥107 ¢ ] 2128
neuerliche Verluste groBer Finanzdienstleister im , Subprime”- ¥ 109 $ 1:48
Segment des US-Hypothekenmarkts. Die Méarkte mégen keine $1,47
Ungewissheit, und das wahre AusmalB der Verluste der Banken ¥ il'j‘;’
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Der US-Dollar geriet in der vergangenen Woche unter Druck. Dahinter stand die Erwartung, dass die Zinsen in den USA sinken, im Euro-
raum dagegen unverandert bleiben oder méglicherweise steigen werden. Der Leitzins der Federal Reserve (Fed) liegt zurzeit bei 4,25 %,
wahrend die Zinsen der Europaischen Zentralbank (EZB) 4,0 % betragen. Sollte der Offenmarktausschuss der Fed der Forderung der Markt-
teilnehmer nach einer Senkung um einen halben Prozentpunkt nachgeben, ldge der Leitzins der US-Notenbank erstmals seit Oktober 2004
unter dem der EZB - damals betrug der Zinssatz beider Banken 2 %.

Das britische Pfund verlor sowohl gegeniliber dem Dollar als auch Britisches Pfund auf Allzeittief gegeniiber dem Euro

gegenlber dem Euro an Boden. Am Mittwoch fiel es gegentiber

dem Euro auf den niedrigsten Stand seit Einfihrung der européi-

schen Gemeinschaftswahrung im Jahr 1999 und im Verhaltnis zum £0.65 1

Dollar auf den niedrigsten Wert seit sechs Monaten. Schlechte £0,67 §

Zahlen des britischen Einzelhandels hatten die Konjunktursorgen £0,69 +

geschirt. Einen weiteren Rekordtiefstand erreichte das Pfund, £071 |

als sich die ohnehin dustere Stimmung hinsichtlich der britischen £0.73 |

Fertigungsbranche weiter verschlechterte. Dies konnte auch die

Entscheidung der Bank of England (BoE), die Zinsen vorerst un- £075

verandert bei 5,5% zu lassen und so das Pfund zu unterstltzen, £O,77'\ OSSN

nicht verhindern. 32322????233323322222
SS2Ps22223332288022488
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Indikatoren-Ubersicht

Europa

Eurozone

Die Erzeugerpreise stiegen im November um 0,8 % gegenlber
Oktober und um 4,1 % im Vorjahresvergleich. Ursache war vor
allem ein kraftiger Anstieg der Energiekosten und — in geringe-
rem MaBe — der Lebensmittelpreise. Den Wahrungshitern dirfte
diese Entwicklung indessen weniger Probleme bereiten, als es
anfanglich den Anschein hatte. Die Energiepreise stiegen allein
im November um 3,2 % gegeniiber dem Vormonat und um 7,8 %
im Vergleich zum Vorjahr, nachdem sie im Oktober um 4,2 %
gegeniiber dem Vorjahr zugelegt hatten. Das war das deutlichste
monatliche Plus seit Januar 2006 (3,9 %). Bei Ausklammerung
der Energiekomponente erhdhte sich der Erzeugerpreisindex
denn auch nur um 0,1 % und blieb im Vorjahresvergleich unver-
andert bei 3,2 %. Leichte Steigerungen gegeniiber dem Vorjahr
wurden bei langlebigen Konsumgtitern (1,9 %) und Investitions-
glitern (1,5 %) registriert.

Die Arbeitslosenquote lag im November im zweiten Monat in
Folge bei 7,2 %. Unterdessen betrug der Anteil der Arbeitslosen
in den USA 4,7 % und in Japan 3,8 %. In Deutschland und Frank-
reich wurde ein Rickgang der Arbeitslosigkeit verzeichnet, in
Spanien dagegen ein Anstieg. Die niedrigste Arbeitslosenquote
wurde in den Niederlanden registriert (2,9 %).

Die Umséatze im Einzelhandel sanken im November um 0,5 % im
Vormonats- und um 1,4 % im Vorjahresvergleich. Bei Lebensmitteln
betrug das Minus 0,4 %, im Non-Food-Bereich 0,6 %. Finf der
sieben Mitgliedsléander, deren Daten vorlagen, meldeten einen
Umsatzriickgang. Besonders deutlich fiel das Minus in Belgien
(-1,1%), Portugal (-1,0 %), Slowenien (-0,8 %) und Frankreich (-0,6 %)
aus. Nur in Luxemburg und Finnland konnte der Einzelhandel
seinen Umsatz steigern (um 13,5 % beziehungsweise 0,9 %).

Erzeugpreisindex steigt, angetrieben von Energiepreisen
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Arbeitslosigkeit in den EWWU-Mitgliedsstaaten
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Das BIP-Wachstum im dritten Quartal wurde auf 0,8 % nach oben
korrigiert — die bisherige Schatzung hatte auf 0,7 % gelautet.
Hintergrund ist eine leichte Korrektur bei den Investitionen,
die um 1,2 % stiegen, nachdem eine erste Schatzung von einer
Zunahme um 0,9 % ausgegangen war. Gegenliber dem Vorjahr
wuchs das BIP um 2,7 %. Die anderen wichtigen Komponenten
auf der Ausgabenseite wurden geringfiigig revidiert. Ein schwa-
cheres Plus beim Export (2,2 % nach urspriinglich geschatzten
2,5%) wurde durch eine Abwartskorrektur des Importwachstums
(von 2,7 % auf 2,6 %) ausgeglichen. Die Verbraucherausgaben
stiegen gegentiiber dem Vorquartal um 0,5% und die Staatsaus-
gaben wie zuvor geschatzt um 0,6 %.

EU

Das Geschaftsklima in der EU sank im Dezember nur leicht auf
104,7 Punkte, von 104,8 Punkten im November. Mit Ausnahme
der Dienstleistungskomponente, die sich von 13 auf 14 Punkte
verbesserte, wurden in allen Kategorien Rickgénge verzeichnet.
Der Index flr die Industrie sank von 3 auf 2 Punkte, wahrend sich
das Verbrauchervertrauen von -8 auf -9 Punkte verschlechterte.
Die Komponente fiir den Einzelhandel fiel von 2 auf 1 Punkte,
der Wert fir den Bausektor von -4 auf -5 Punkte.

Deutschland

Die deutsche Industrie verbuchte im November ein kraftiges Auf-
tragsplus von 3,4 % verglichen mit dem Vormonat und von 13,6 %
gegeniber November 2006. Die Binnennachfrage wuchs deutlich
um 4,2 % und die Exportnachfrage um solide 2,8 %. Unter den
wichtigen Produktkategorien registrierte der Konsumgutersektor
einen neuerlichen Nachfrageriickgang (-1,1 %), wéhrend bei Basis-
glitern und Investitionsgltern kraftige Zuwéchse verbucht wurden
(4,3 % beziehungsweise 3,6 %).

BIP-Wachstum zieht im dritten Quartal leicht an

Veradnderung gegentiber dem Vorjahr (in %)
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Die Industrieproduktion ging im November im Vergleich zum
Vormonat um 0,9 % zurlick, stieg jedoch gegenliber November
2006 um 3,5%. Nach einer Reihe deutlicher Zunahmen lber-
raschte ein Minus von 0,8 % im Investitionsgtitersektor kaum.
Beunruhigender waren die Riickgange bei Basisgiitern (-0,4 %),
im Baugewerbe (-0,7 %), im Energiesektor (-1,6 %) und insbeson-
dere im Bereich Konsumgtiter (-2,3 %), wo die Produktion sowohl
bei langlebigen als auch bei Verbrauchsgttern zuriickging (-3,5
% beziehungsweise -2,3 %). Die Produktion langlebiger Giiter hat
die Auswirkungen der Mehrwehrsteuererhéhung zu Beginn des
vergangenen Jahres nie wirklich liberwunden und ist in fiinf der
letzten sechs Monate gesunken.

Der Warenhandelstiberschuss stieg im November auf 19,8 Mrd. €,
nachdem er im September 18,9 Mrd. € betragen hatte. Die Aus-
fuhren sanken um 0,5 %, die Einfuhren um 3,0 %. Der Export in
Lander auBerhalb des Euroraums stieg in den ersten elf Monaten
des letzten Jahres um fast 5%, wahrend der Import aus Nicht-
EU-Landern um 1,2 % abnahm.

Der Umsatz des deutschen Einzelhandels (ohne Autos und Benzin)
fiel im November um 1,3 % im Vormonats- und um 3,8 % im Vor-
jahresvergleich. Ein Umsatzplus wurde 2007 nur in zwei von elf
Monaten verbucht. Insgesamt ging der Umsatz im November um
1.5 % gegenliber Oktober und um 5,6 % im Vorjahresvergleich
zurlick. Der Gesamtumsatz fiel 2007 in allen Monaten, fur die
Daten vorliegen.

Industrieproduktion

ohne Baugewerbe
Veranderung im Vormonatsvergleich (in %)
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Woche bis Freitag, den 11. Januar 2008

Asiatisch-pazifischer Raum (ohne Japan)

Australien

Der australische Einzelhandel verzeichnete im November ein un-
erwartet deutliches Umsatzplus von 0,8 % gegenlber Oktober
und 8,1 % verglichen mit dem Vorjahr. Auch in der Vorweihnachts-
zeit und zum Jahresende zeigten sich die Verbraucher ausgabe-
freudig. AuBer bei Freizeitartikeln (-1,7 %) wurden in allen Berei-
chen Umsatzsteigerungen verbucht. Im Bereich Hotellerie und
Dienstleistungen stieg der Umsatz um 2 %, im sonstigen Einzel-
handel um 1,8 %. Bei Bekleidung & Textilien wuchs der Umsatz
gegeniber dem Vormonat um 0,9 %, bei Haushaltsgitern um
0,7 % und bei Lebensmitteln um 0,6 %, zum Teil bedingt durch
hohere Lebensmittelpreise.

Das Warenhandelsdefizit betrug im November 2,254 Mrd. A$ -
609 Mio. A$ weniger als im Vormonat. Die Ausfuhren stiegen um
5,6 %, die Einfuhren um 1,8 %. Bei landwirtschaftlichen Produkten
nahm der Export um 5%, bei nichtlandwirtschaftlichen Erzeug-
nissen um 7 % und bei sonstigen Gitern um 14 % zu. Beigetragen
zu dem Exportplus haben die Kategorien Fleisch & Fleischzube-
reitungen (13 %), Wolle und Schaffelle (13 %) und Eisenerze &
Mineralien sowie Metalle (jeweils 19 %). Der Import von Konsum-
gltern nahm um 4 % zu. Dabei stiegen die Einfuhren bei nicht-
gewerblichen Transportausriistungen um 6 % und bei Lebensmit-
teln und Getranken um 9 %. Der Import von Investitionsglitern legte
um 6 % zu — kraftige Zuwéchse wurden vor allem bei Maschinen &
Industrieausriistungen (13 %) und bei gewerblichen Transportaus-
ristungen (15 %) verzeichnet.

Einzelhandelsumsatze steigen im sechsten Monat in Folge

Verédnderung im Vormonatsvergleich in %
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Woche bis Freitag, den 11. Januar 2008

Amerika

USA Warenhandelsdefizit

Das amerikanische AuBenhandelsdefizit wuchs von 57,8 Mrd. $ im

Oktober (revidierter Wert) auf 63,1 Mrd. $ im November. Das Wachs- Mrd. US-Dollar

tum der Einfuhren beschleunigte sich, wahrend sich die Zunahme $30

bei den Ausfuhren verringerte. Das Importvolumen stieg sowohl im $35

Erdélbereich als auch bei Ausklammerung der Erdélkomponente. $40

Das schwéchere Exportwachstum war in erster Linie auf einen Rick- $45

gang bei Flugzeugen zuriickzufiihren. Das Warenhandelsdefizit -$50

(auf Basis unbereinigter Zolldaten) erhéhte sich unterdessen von -$55

65,0 Mrd. $ im Oktober (revidierter Wert) auf 70,6 Mrd. $. Um Erdol -$ 60

bereinigt wuchs das Defizit gegentiber dem Vormonat von 38,6 Mrd. -$65

$ auf 40,6 Mrd. $. Bei Ol wuchs das AuBenhandelsdefizit gegentiber -$70

Oktober von 26,3 Mrd. $ auf den Rekordwert von 30,0 Mrd. $. Die § 5 ér § 5 5 § § § § § 5 5 '% 'é 5
Warenexporte legten, nach Endverbrauchskategorien betrachtet, L,% 5,:— 3 % L,% 5,:- 23 ‘i’ g3 % ‘i’ g3 g
bei Lebensmitteln & Getrédnken und bei Industriegiitern zu. Den

starksten Riickgang verzeichnete der Bereich Investitionsglter (ohne
Autos und Konsumagtiter). Eine Zunahme der Wareneinfuhren wurde vor allem bei Industriegiitern regjistriert. So nahm der Import von Rohdl
um 3,7 Mrd. $ zu. Auch beim Import von Lebensmitteln & Getranken, Investitionsgiitern (ohne Autos), Konsumgttern und im Automobil-
bereich wurde ein Anstieg verzeichnet. Bilateral betrachtet schrumpfte das Defizit im Handel mit Kanada auf 4,7 Mrd. $, nachdem es im
Oktober 5,4 Mrd. $ betragen hatte. Das Defizit gegentber China verringerte sich von 25,9 Mrd. $ im Oktober auf 24,0 Mrd. $. Im Handel
mit der EU ging das Defizit von 11,9 Mrd. $ im Oktober auf 10,4 Mrd. $ im November zurlck.

Die Einfuhrpreise zeigten im Dezember keine Veranderung gegen- Import- und Exportpreise

Uber dem Vormonat, stiegen jedoch im Vergleich zum Vorjahr deut-

lich um 10,9 %. Der Anstieg gegenlber Dezember 2006 spiegelt Verénderung im Vorjahresvergleich in %

die hohen Energiepreise, aber auch die gestiegenen Preise aus-

. . . . . .. mmm Import Export

léndischer Waren im Allgemeinen wider. Rechnet man die Erddl- 14% L14%
preise heraus, stiegen die Importpreise um 0,3 % im Vormonats- 12% 1129
und um 2,9 % im Vorjahresvergleich. Bei den Ausfuhrpreisen 10% 10%
wurde ein Plus von 0,4 % im Vormonatsvergleich und von 6,0 % 8% 8%
gegenliber Dezember 2006 verzeichnet. Bei Lebensmitteln und 6% 6%
Getrénken legten die Exportpreise gegentiiber dem Vorjahr um 4% 4%
9,3% zu — das ist der groBte Preissprung auBerhalb des Energie- 2:/’ - ZZA’
bereichs. Auch bei landwirtschaftlichen Erzeugnissen stiegen die _2;3 ] 20/2
Ausfuhrpreise im Vorjahresvergleich erheblich (fast 25 %). Hinter- T T T 8L B Y 8 8y 3D

grund ist die hohe Getreidenachfrage, die zum Teil mit der Ethanol- - N A
Produktion im Zusammenhang steht. SR O




Woche bis Freitag, den 11. Januar 2008

Fazit und Ausblick

Die Bank of England und die Europaische Zentralbank lieBen ihre Leitzinsen unveréndert bei 5,5 % beziehungsweise 4,0 %. US-Dollar und
britisches Pfund fielen im Wochenverlauf gegentiber dem Euro. In Kontinentaleuropa und GroBbritannien enttauschte die Industrieproduktion,
wéhrend in Deutschland ein kraftiges Auftragsplus verzeichnet wurde. An den Finanzmarkten dauerte die Volatilitidt an. Die Berichtssaison hat
begonnen und bringt neue Informationen liber das Ausmaf der Verluste auf Grund der Hypothekenkrise.

In GroBbritannien werden in dieser Woche wichtige Indikatoren veréffentlicht, darunter der Erzeuger- und der Verbraucherpreisindex sowie
Beschéftigungsdaten einschlieBlich der Arbeitslosigkeit. In Deutschland wird der wichtige ZEW-Konjunkturbericht mit Spannung erwartet.

Vorausschau: 14. Januar - 18. Januar 2008

Die folgenden Indikatoren werden in dieser Woche veréffentlicht

Europa

14. Januar EWWU Industrieproduktion (November)
[talien Industrieproduktion (November)
GroBbritannien Erzeugerpreisindex (Dezember)

15. Januar Deutschland ZEW-Konjunkturbericht (Januar)
GroBbritannien Verbraucherpreisindex (Dezember)

16. Januar EWWU Harmonisierter Index der Verbraucherpreise (Dezember)
GroBbritannien Arbeitsmarktbericht (Dezember)

17. Januar EWWU Warenhandel (November)

18. Januar Italien Warenhandel (November)
GroBbritannien Einzelhandelsumsatze (Dezember)

Asiatisch-pazifischer Raum

16. Januar Japan Corporate Goods Price Index (Dezember)
17. Januar Australien Beschéftigung, Arbeitslosigkeit (Dezember)
18. Januar Japan Index fir den tertidren Sektor (November)
Amerika

15. Januar USA Einzelhandelsumséatze (Dezember)

Erzeugerpreisindex (Dezember)
Lagerbestdnde (November)

16. Januar USA Verbraucherpreisindex (Dezember)
Treasury International Capital (Internationale Finanzstréme) (November)
Industrieproduktion (Dezember)

17. Januar USA Baubeginne (Dezember)
Erstantrédge auf Arbeitslosenunterstiitzung (Woche bis vorigen Samstag)
Konjunkturbericht der Regionalnotenbank von Philadelphia (Januar)

18. Januar Kanada Herstellerumsatze (November)

USA Verbraucherstimmung (Januar, vorlaufig)





