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KonjunkturCockpit Welt - Ausgabe 2/2016 — 17.02.2016

Sehr geehrte Damen und Herren!

Auf den nachfolgenden Seiten erhalten Sie die neuesten
Auswertungen zur Lage der Konjunktur rund um den Globus.

Wichtige Trendbeschreibungen und Verdnderungen im
Uberblick:

= Weltwirtschaft: Der Frihindikator der OECD fur den
OECD-Raum und die groRen Schwellenlander
(OECD+BRIICS) lag im Dezember bei 99,28 nach 99,31
(Expansionsschwelle 100). Der Wert fir die alten
Industrielander (OECD) fallt minimal auf 99,72 nach
zuvor 99,78. Mit 50,9 im Januar nach 50,7 im
Dezember 2015 enttauscht der globale
Einkaufsmanagerindex der Industrie weiter.

= Euroland: Die Fruhindikatoren sprechen bestdndig fur
die Erholung. Die Kreditvergabe an die privaten
Haushalte enttduschte jedoch im Dezember. Der Index
der Industrieproduktion fiel im Dezember auf 101,7
nach 102,7 und notierte damit 0,14% unter dem
Vorjahr.

= USA: Der Dienstag veroffentliche Empire State Index
der Industrie im Bundesstaat New York erholte sich im
Februar nur auf -16,64 nach -19,37 im Januar (tiefster
Stand seit Marz 2009). Der OECD-Frihindikator fiel im
Dezember auf nur noch 89,91 (niedrigster Wert seit
Dezember 2009). Nur der Dienstleistungssektor
wachst.

=  China: Die Geldmenge M1 legt nach gestern
veroffentlichten Daten im Januar 2016 mit 18,5 % zum
Vormonat so stark zu wie seit Dezember 2010 nicht
mebhr. Inklusive alternativer Finanzierungsinstrumente
stieg die Verschuldung im Januar um 3.420 Mrd. Yuan
so stark wie noch nie seit Vorliegen der Datenreihe ab
2002. Dies spricht fur eine Wende, wobei es aufgrund
des Neujahrsfests zu Vorzieheffekten kam.

= Schwellenldnder: Russlands Industrie stabilisiert sich,
wahrend Dienstleistungen und Autoabsatz
enttduschen. Indien wachst (Geldpolitik beginstigt
dies). Brasiliens Einkaufsmanagerindex der Industrie
steigt im Januar mit 47,4 auf das hochste Niveau seit
Februar 2015, aber eine allgemeine Wende bleibt aus.

Wir wiinschen lhnen erfolgreiches unternehmerisches Handeln!

Herzlichst

Ihr Thorsten Schulte
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Thorsten Schulte
Chefredakteur
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Weltwirtschaft im Uberblick

Die Lage der Weltwirtschaft im Uberblick

OECD-Friihindikator im Dezember leicht schwéacher

Der Indikator =~ OECD+BRIICS inklusive  der  wichtigen
Schwellenlander ging im Dezember, wenn auch minimal, auf
99,28 nach zuvor 99,31 zurlick. Der Wert fir den OECD-Raum
(alte Industrielander) ging ebenfalls leicht auf 99,72 nach zuvor
99,78 zurtick (Abb. 1). Die Expansionsschwelle von 100 wird
damit weiterhin unterschritten.

Einkaufsmanagerindex der Industrie schwacher

Im Januar lag der globale Einkaufsmanagerindex fir die Industrie
mit 50,9 leicht Uber dem Wert im Dezember von 50,7. Die
Industrieproduktion ging im Marz global bereits von 129,1 auf
128,6 zurlck. Da die Industrieproduktion in den USA und
Euroland im Dezember 2015 fiel, dirfte auch der Wert fir
Dezember einen weiteren Rickgang ausweisen.

Vor einem Monat thematisierten wir die Lichtblicke fur Asien: In
Sidkorea schwachte sich der Einkaufsmanagerindex der
Industrie im Januar jedoch auf 49,5 nach zuvor 50,7 ab. Fur
Taiwan waren es 49,5 nach zuvor 50,7 (Seite 20, Abb. 3 und 4).
Bedenken wir, dass rund 39 Prozent der Exporte Taiwans und
rund 33 Prozent der Exporte Sudkoreas nach China und
Hongkong gehen. Stabilisierungen in diesen beiden Landern
deuten auch auf eine leichte Verbesserung in China hin.

Weltwahrungsreserven weiter schwach

Im Leitfaden zum KonjunkturCockpit begriinden wir die
Bedeutung der Weltwahrungsreserven. Sie sind per 12. Februar
auf 10.938 Mrd. US-Dollar zurlickgegangen. Dies ist der
niedrigste Wert seit Ende Januar 2013. Allerdings zeigt Abb. 2 auf
dieser  Seite, dass die Weltwahrungsreserven unter
Ausklammerung Chinas relativ stabil sind. Aber auch diese
Stagnation aulerhalb Chinas ist ein Bremsklotz fur die
Weltwirtschaft. Neue Liquiditdtsmallnahmen in China und den
USA werden in 2016 wahrscheinlicher.

Weltweiter Konsum profitiert nicht von schwachem Olpreis

Vor einem Monat zeigten wir hier die historische "Welt-
Olrechnung". Die Entlastung der Verbraucher von rund 3 Prozent
der Weltwirtschaftsleistung wirkt noch nicht, sollte allerdings im
Jahresverlauf helfen. Dagegen stehen Belastungen bei den
Investitionen der Olférderlander.

Fazit: Insgesamt dominiert die Schwéache Asiens und Stidamerikas
noch immer. Die US-Industriedaten Uberzeugen weiterhin nicht.
Insgesamt sehen wir, dass der Abschwung sich derzeit nicht
beschleunigt. Fir eine Entwarnung ist es jedoch noch zu frih.

Wichtige Kennzahlen fir die Welt: Einkaufsmanagerindizes,
OECD-Frihindikatoren und Wachstumskennziffern

Welt Aktuell Vormonat Akt.
Einkaufsmanagerindizes
Industrie (31.01.16) 50,9 50,7 r
Dienstleistungen (31.01.16) 52,8 52,9 |
OECD-Frihindikator OECD (31.12.15) 99,72 99,78 N
OECD-Fruhindikator OECD+BRIICS 99,28 99,31 A
Industrieproduktion (30.11.15) 128,6 129,10 7
in Prozent zum Vorjahr 1,18 1,89 r
Stahlproduktion in % z. Vj. (31.12.15) -5,4 -4,1 A"
Autoverkaufe in % z. Vj. (31.12.15) 5,4 6,4 r
Weltwahrungsreserven (12.02.16) 10.938 11.144 A
13-Wochen-Veranderung annu. -12,98 -10,04 A}
in Prozent zum Vorjahr -5,94 -5,24 A}
Halbleiterverk. 3 Monate (31.12.15) -5,2 -3,0 A

Quelle: Bloomberg, Unternehmer:Briefing

Abb. 1: OECD-Fruhindikator fuir die OECD (34 Staaten) (I) A
+ OECD + BRIICS = Bras., Russland, Indien, Indonesien, China, N
Sudafrika (I) und die Industrieproduktion (/)
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Abb. 2: Weltwdhrungsreserven: insgesamt in Mrd. USS (|) und
ohne Chinas Wahrungsreserven (I) sowie Chinas
Wahrungsreserven (I) in Mrd. USS
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Deutschland

Konjunkturbarometer fir Deutschland

Ifo Produktionserwartung Automobil nur leicht positiv

Die Produktionserwartung der deutschen Automobilwirtschaft
fiel im Januar auf +2,6 (Dez. +6,5, Nov. +15,3, Okt. +12,3) und ist
in Abb. 1 rechts zu sehen.

Ifo-Chemie noch immer enttduschend

Die Geschaftserwartungen der Chemie laut Ifo lagen im Januar
bei -2,5 (Abb. 1). Dafiir konnte der monatliche Ordereingang mit
+5,3 positiv Uberraschen. Auch die Exporterwartungen der
Chemie liegen mit +7,5 so hoch wie seit September 2015 nicht
mehr (Abb. 5, Seite 8). Kein Grund fir Euphorie, aber genauso
wenig flr Panik vor einem Einbruch.

Auftragseingang der deutschen Industrie

Die Auftragseingange der deutschen Industrie fielen im
Dezember zwar um 0,7 % zum Vormonat, ohne GroRauftrage
stiegen sie jedoch um 0,2 % (siehe Tabelle unten).

Die Auftrage aus der Eurozone lagen im Dezember bei 10,1 (Nov.
108,5, Okt. 108,2, Sept. 105,7, Aug. 112,2, Juli 109,3, Juni 109,2)
und 5,9 % unter dem Vorjahr.

Die Auslandsauftrage auBerhalb Eurolands lagen im Dezember
bei 123,8 (Nov. 117,3, Okt. 117,3, Sept. 114,3, Aug. 112,8, Juli
117,6, Juni 130,8, Mai 123,3) und damit 1,7 % unter dem
Vorjahr.

Verarbeitendes Gewerbe Deutschland
Auftragseingang saisonbereinigt

in Indexpunkten in % zum Vorjahr
Monat [total Inland Ausland|total Inland Ausland
31.12.15( 110,1 1048 1144 -2,5 -0.3 -4.0
30.11.15( 1109 1075 1137 2,1 6,1 -0,8
31.10.15( 108,53 10459 1128( -16 -0,7 -2,4
30.09.15( 107,5 1035 1108( -06 3.4 -3,5
31.08.15( 108,7 1039 11256 21 2,0 2,2
31.07.15( 110,7 1065 1142( -15 2.7 -4.4

Einzelhandelsumsdtze leicht angezogen

Deutschlands Einzelhandelsumsatze erreichten einen Indexwert
von 106,9 im Dezember (Nov. 106,3, Okt. 105,8, Sept. 105,9,
Aug. 105,8, Juli 106,2) und lagen damit 2,5 % Uber dem Vorjahr.

Fazit weiterhin: Deutschland wurde 2014 und 2015 durch die
Schwiche der Schwellenldander gebremst. Die
binnenwirtschaftlichen Krafte sprechen jedoch fiir eine Erholung.
Die Daten der Chemie zeigen derzeit noch keine
Aufwaértsdynamik und auch die Produktionserwartungen der
Automobilwirtschaft liegen nur leicht im Plus.

Wichtige Kennzahlen fiir Deutschland : Einkaufsmanagerindizes,
OECD-Frithindikatoren und Wachstumskennziffern

Deutschland Aktuell Vormonat Trend
Einkaufsmanagerindizes
Industrie (31.01.16) 52,3 53,2 7
Dienstleistungen (31.01.16) 55,0 56,0 7
OECD-Frihindikator (31.12.15) 99,85 99,89 >
Ifo Chemie: Geschaftserwartung -2,5 4,2 A
und Ordereingang (31.01.16) 5,3 0,2 7
Ifo Automobil Produktionserwartung 2,6 6,5 7
Ifo Verarb. Gewerbe Geschaftserwar. 1,7 7.6 |
Ifo Verarb. Gewerbe Exportserwart. 7,6 11,3 7
Industrie Auftragseingang (31.12.15) 110,1 110,9 A
zum Vorjahr in Prozent -2,5 2,1 A
Industrieproduktion (31.12.15) 106,8 108,1 A
zum Vorjahr in Prozent -2,3 0,1 N

Quelle: ifo Institut, Markit, Bloomberg, Unternehmer:Briefing

Abb. 1: Deutschland: Ifo Chemie Geschiftserwartungen (I) 3
und die Auftragseingange der deutschen Industrie (/) in 3
Indexpunkten + Produktionserwartung der Autoindustrie (I) 7
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Abb. 2: Deutschlands Industrie: Auftragseingang insgesamt (),
aus dem Inland (I) und aus dem Ausland (I)
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Euroland

Konjunkturbarometer fiir Euroland

Frihindikatoren geben weiter griines Licht

Der OECD-Frihindikator liegt fir Euroland (Abb. 1) im Dezember
mit 100,63 weiter oberhalb der Expansionsschwelle von 100.
Auch die Einkaufsmanagerindizes geben weiter grines Licht.

Wie im November enttduschten aber auch im Dezember die
Industrieproduktion und der Einzelhandelsumsatz.

Blick auf Industrieproduktion und Einzelhandel
Damit V_\_”r uns schnell Industrieproduktion in % zum Vj. & unten in Indexpunkten
einen Uberblick Uber De Fr k& Sp M Ost. Euro

die einzelnen Lander 31122015 -21 05 01 42 -48 0,1

verschaffen kénnen, 0112015 02 26 10 48 55 41 1¢

) o 31102015| 06 34 24 46 -21 3.8 22
zeigen wir inden  .,06501s 04 17 17 41 67 13 14
nebenstehenden 31.12.2015|1069 981 914 954 921 101,7
Tabellen jeweils oben  30112015/1083 937 920 95§ 907 1112 1027
fir Deutschland (De), 31.10.2015(1087 1006 925 955 933 1123 1033

30.05.2015|108,1 100,0 %20 952 897 1099 1024

Frankreich (Fr), ltalien

(It), Spanien (Sp), die Einzelhandelsumsatz in % zum Vj. & unten in Indexpunkten

Niederlande (NI), De Fr Tt Sp NI Ost Furo
B ) 3 31122015 14 23 27 13 17
Osterreich (Ost.) und .50, 23 14 15 37 12 15 18
Euroland die  sz1102014| 25 31 10 53 21 23 25
Verinderung zum  3009.2014| 39 36 20 48 28 17 33

31.12.2015(105,9 108,38 86,9
30.11.2015(106,1 1074 952 E62
31.10.2015(105,7 1081 945 E7,0
30.09.2015(1060 1086 950 867

100,5 101,0
949 99,6 100,7
95,0 100,3 100,7
94,8 100,7 100,2

Vorjahr und unterhalb
der horizontalen Linie
die Indexwerte (2010 =
100).

Geldmenge und private Verschuldung enttduschten im Dezember
Die wichtige Geldmenge M1 nahm im Dezember aufs Jahr
hochgerechnet nur um 6,2 % zum Vorjahr zu nach noch +12,3 %

m Private Verschuldung in Euroland in Milliarden Euro

November. Monat |Deut- Frank- lta- Spa- Nieder- Euro- in%
Allerdings schland reich lien nien lande land zum Vj.
Sep.15| 1519 1124 609 720 439 5281 162
gab es auch okt.15| 1.523 1118 618 719 453 5305 2,02
im Sommer Mov.15| 1526 1122 621 725 453 5318 2,20
cine Dez.15| 1528 1125 620 716 452 5313 204

Durststrecke. Insgesamt spricht die Geldpolitik der EZB fir
weitere Geldmengenanstiege. Gleiches gilt flr die Verschuldung
der privaten Haushalte, die im Dezember in Euroland insgesamt
zurlickging, aber in Deutschland und Frankreich weiter stieg. Die
Ergebnisse der jingsten EZB-Kreditumfrage vom Januar unter
den Banken weist weiter nach oben (Abb. 2 auf Seite 11). Dies,
die sich aufhellende Situation auf den Arbeitsmarkten und die
niedrigen Energiepreise sollten den privaten Verbrauch stttzen.

Fazit: Die EZB will das Inflationsziel von 2 Prozent erreichen und

die Wirtschaft wird von der billigen Geldpolitik profitieren.

Allerdings belastet derzeit weiterhin die Wachstumsschwéache

aulerhalb Europas.

Wichtige Kennzahlen fiir Euroland: Einkaufsmanagerindizes,
OECD-Frithindikatoren und Wachstumskennziffern

Euroland Aktuell Vormonat Trend
Einkaufsmanagerindizes
Industrie (31.01.16) 52,3 53,2 7
Dienstleistungen (31.01.16) 53,6 54,2 )
OECD-Frihindikator (31.12.15) 100,63 100,61 )
Industrieproduktion (31.12.15) 101,7 102,7 A
zum Vorjahr in Prozent -0,1 1,4 A
Einzelhandelsumsatz (31.12.15) 101,0 100,7 |
zum Vorjahr in Prozent 1,7 19 7
Neue Autoregistrierungen (31.01.16) 10,6 14,3 7
Geldmenge M1 z. Vj. in % (31.12.15) 11,5 13,5 P
Geldmenge M3 z. Vj.in % (31.12.15) 51 6,3 7
Kredite priv. Haush. z. Vj. in % 2,0 2,2 7
Inflation zum Vorjahrin % (31.01.16) 0,4 0,2 >
Quelle: Bloomberg, Markit, Unternehmer:Briefing
Abb. 1: OECD-Frihindikator flir Euroland (I) und die 7
Auftragseingange der Industrie () und die Euroland-
Einzelhandelsumsatze (I) saisonbereinigt
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Abb. 2: Euroland: Industrieproduktion (per 2005 auf 100 fur alle

Lander indexiert): Euroland (I), Deutschland ([), Frankreich (I),
ltalien (I) und Spanien (I)
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USA

Konjunkturbarometer fiir die USA

OECD-Frihindikator fir die USA fallt weiter

Wie wir hier in Abb. 1 sowie in Abb. 2 auf Seite 14 zeigen, fiel der
OECD-Frihindikator im  Dezember weiter auf 98,91
(Expansionsschwelle = 100). Dies ist der niedrigste Wert seit

Dezember 2009.

Einkaufsmanagerindex Industrie nochmals schwacher

Der Einkaufsmangerindex (ISM) fur das Verarbeitende Gewerbe
stieg im Januar leicht auf 48,2 nach 48,2 im Dezember, die das
niedrigste Niveau seit Juni 2009 (Abb. 1, Seite 14) darstellten.

Wir focussieren uns lieber auf den Empire State Index fur die
Industrie im Bundesstaat New York, der im Februar -16,54 noch
immer schwach ist. Im Januar lag er mit -19,37 (Abb. 2) auf dem
niedrigsten Niveau seit Mdrz 2009. Die US-Industrie befindet sich
demnach weiter auf Rezessionskurs.

Die US-Industrieauftrdge (Abb. 2 auf Seite 15) gingen im
Dezember auf 456,5 Milliarden US-Dollar zurtick nach 470,0 Mrd.
im November und 473,3 Mrd. im Oktober. Dies war das
niedrigste Niveau seit Mai 2011. Auch ohne den Transportsektor
war das Auftragsvolumen im Januar 2016 so niedrig wie seit
Februar 2011 nicht mehr.

Geschéftserwartung der kleinen US-Firmen sinkt weiter

Die Geschaftserwartung der kleinen US-Firmen fiel im Januar auf
93,9 und damit auf den niedrigsten Wert seit Dezember 2013.
Auch die Verkaufserwartungen fielen von 7,4 im Dezember auf 3
im Januar 2016 und liegen damit nur knapp Gber der Nulllinie
(Abb. 6 auf Seite 15)

Daimler baut Beschéftigte in der US-Lkw-Sparte ab

Der saisonbereinigte Frachtindex des US-Transportministeriums
lag im Dezember 2,0 % unter dem Vorjahr (Dez. 121,0, Nov.
121,5, Okt. 123,1). Daimler gab bekannt, am Standort Cleveland
in North Carolina zusatzlich zu dem bereits bekannten Abbau von
900 Stellen weitere 550 zu streichen, was einem Viertel aller
Beschaftigten entspricht. Laut einem Bericht von Reuters
erwartet Daimler Rickgang der Lkw-Nachfrage in
Nordamerika von rund 10 Prozent in diesem Jahr.

einen

Einzelhandel legt im Januar nur leicht zu

Aufgrund der schwachen Vorjahresbasis liegt die Veranderung
des Einzelhandels im Januar zum Vorjahr zwar bei +3,4 %.
Zwischen Ende Juli 2015 und Ende Januar 2016 lag das
Wachstum nur bei annualisiert 1,3 Prozent.

Fazit: Die US-Wirtschaft steht keineswegs robust da! Auch wenn
alle Welt Uber weitere Leitzinserhdhungen spricht, so ist im
Jahresverlauf eine geldpolitische Lockerung moglich und sogar
zunehmend wahrscheinlich.

Wichtige Kennzahlen fiir die USA: Einkaufsmanagerindizes, OECD-
Friihindikatoren und Wachstumskennziffern

USA Aktuell Vormonat Trend
Einkaufsmanagerindizes
Industrie (31.01.16) 48,2 48 A
Dienstleistungen (31.01.16) 56,5 58,9 ?
OECD-Frihindikator (31.12.15) 98,91 99,09 A
US-Chemie Barometer (31.01.16) 110,4 110,7 A
Industrieproduktion (31.01.16) 106,8 105,9 7
zum Vorjahr in Prozent -0,7 -1,9 A"
Industrie Auftragseingang (31.12.15) 456,5 470,0 A
zum Vorjahr in Prozent -3,9 -4,7 A
Einzelhandelsumsatz (31.01.16) 449,9 449,1 |
zum Vorjahr in Prozent 3,4 2,4 7
Geldmenge M1 z. Vj. in % (01.02.16) 2,1 8,3 P
Kredite US-Banken z. Vj. %(03.02.16) 8,5 8,4 7
Quelle: Bloomberg, Unternehmer:Briefing
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Abb. 2: Empire State Index ([ fiir die US-Industrie im N
Bundesstaat New York und die US-Industrieproduktion (| )
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China

Konjunkturbarometer fiir China

Geldmenge M1 und Kreditvergabe im Focus

In Abb. 2 ist die Entwicklung der Geldmenge M1 in Prozent zum
Vorjahr zu sehen. Mit 18,6 % liegt der Anstieg so hoch wie seit
Dezember 2010 nicht mehr. Fir uns ist die Geldmenge M1 ein
wichtiger Fruhindikator und diese Liquiditatsausweitung macht
far die kommenden Monate Hoffnung.

Gleiches gilt fir die Ausweitung der Bankkredite, die im Januar
(Abb. 1) so stark zulegten wie noch nie. Inklusive alternativer
Finanzierungsmittel wie Wechsel und Unternehmensanleihen
ergibt sich mit einem Rekordzuwachs von 3.420 Milliarden Yuan
das gleiche Bild.

Aufgrund des chinesischen Neujahrfestes im Februar (in der
Woche vom 8. bis 13. Februar) kam es zwar sicherlich zu
Vorzieheffekten, aber dies erklart bei weitem nicht alles.

OECD-Friihindikator zeigt zaghafte Wendesignale

Abbildung 2 auf Seite 18 rechts verdeutlicht, dass der OECD-
Frihindikator fur China leicht von 97,93 im Oktober und 97,98
im November auf 98,08 im Dezember zulegte.

Der Einkaufsmanagerindex fiir die Industrie verharrt laut Markit
weiter mit 48,4 im Januar, 48,2 im Dezember und 48,6 im
November seit 11 Monaten unterhalb der Expansionsschwelle
von 50.

Der Wert fur den Dienstleistungssektor legte hingegen im Januar
auf 52,4 nach zuvor 50,2 zu. Dies ist der hochste Wert seit Juli
2015.

Autoabsatz 2015

BMW, Daimler und Volkswagen verkauften 2015 in China 4,4
Millionen Einheiten und damit 1 Prozent weniger als 2014,
wahrend der gesamte Automarkt um 9 Prozent zulegte.

Laut PCA lagen die gesamten Retailautoverkdufe in China im
Januar 13,5 Prozent Gber dem Vorjahr.

Andere Wirtschaftszahlen eher schwach

Chinas Zementproduktion lag im Dezember bei -9,5 % und die
Stahlproduktion bei -5,5 % zum Vorjahr. Der Containerumsatz in
Shanghai kam im Dezember auf +6 % (3.069 Tsd.
Standardcontainer im Dez. nach 3.037 im Nov., 3.038 im Okt.,
3.094 im  Sept. und 3.157 im  August). Das
AuRenhandelsfrachtvolumen lag im November bei -1,1 % zum
Vorjahr. Der Energiekonsum der Industrie fiel im Dezember um
1,9 % zum Vorjahr (Abb. 5, Seite 18).

Fazit unverdndert zur letzten Ausgabe: Regierung und
Zentralbank missen weiterhin handeln! Geldmenge M1 und
Kreditgabe machen gegenwartig Hoffnung!

Wichtige Kennzahlen flr China: Einkaufsmanagerindizes, OECD-
Friihindikatoren und Wachstumskennziffern

China Aktuell Vormonat Trend
Einkaufsmanagerin.Indust. (31.01.16) 48,4 48,2 AY]
Dienstleistungen (31.08.15) 52,4 50,2 |
OECD-Fruhindikator (31.12.15) 98,08 97,98 AY]
Industrieprod. z. Vj. in % (31.12.15) 5,9 6,2 7
Einzelhandelsu. z. Vj. in % (31.12.15) 11,1 11,2 P
Roholimporte Mio. Ton. (31.01.16) 26,7 33,2 A
zum Vorjahr in Prozent -4.6 9,3 A"
Kupferimporte Tsd. Ton. (31.01.16) 440,0 531,0 7
zum Vorjahr in Prozent 6,1 26,1 7
Elektrizitdtsv. Indu. in % Vj.(31.12.15) -1,9 -1,6 AY]
Schienenfrachttr. in % Vj. (30.11.15) -18,1 -17,0 A
Geldmenge M1 z. Vj. in % (31.01.16) 18,6 15,2 P
Bankkredite zum Vjin %. (31.01.16) 15,3 14,3 7

Quelle: Bloomberg, Markit, Unternehmer:Briefing

Abb. 1: Chinas Kreditvolumen: Zunahme der Bankkredite (I) +
alternative Finanzierungsmittel wie Wechsel und Anleihen (| )
in Mrd. Yuan; Bankkredite (I) und Inflation (I) in % zum Vorjahr
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Abb. 2: Chinas Geldmenge und Inflation: Geldmenge M1 in
Prozent zum Vorjahr (I), Leitzins fur einjahrige Kredite (| ) und
die Inflation in Prozent zum Vorjahr (I)
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Substanz als Entscheidungsgrundlage

Brasilien, Indien, Russland

Konjunkturbarometer fiir die Schwellenlander

Russland

Der Rubel konnte sich nach dem Rekordtief von 85,96 Rubel je
US-Dollar auf aktuell 75,3 Rubel befestigen. notiert heute bei
rund 77,5 zum US-Dollar und damit nur noch knapp unter dem
Rekordtief von 79,17 Rubel je Dollar am 16. Dezember 2014.

Der OECD-Frihindikator sank weiter auf 98,48. Der
Einkaufsmanagerindex fur die Industrie konnte auf 48,8 zulegen.
Russlands Industrieproduktion bewegte sich saisonbereinigt seit
April 2015 zwischen 97,3 und 98,4. Im Januar legte der Index von
97,3 auf 97,7 zu.

Der Einkaufsmanagerindex fir den Dienstleistungssektor (47,1)
enttduscht weiter. Der Einzelhandelsumsatz unterstritt im Dez.
den Vorjahreswert um 15,3 % (Nov. -13,1 %, Okt. -11,7 %, Sept. -
10,5 %). Der Autoabsatz stiirzte im Januar auf 81.849 Einheiten
ab (-29 % zum Vorjahr), siehe Abb. 2.

Indien

Indiens Autoabsatz lag im Januar mit 168.303 Fahrzeugen 0,7 %
unter dem Vorjahresniveau. Dies war das erste Minus zum
Vorjahr ~ seit  Oktober  2014. Die  saisonbereinigte
Industrieproduktion lag auch im Dezember mit -1,3 % unter dem
Vorjahr nach -3,4 % im November. Die Geldmenge M1 lag im
Januar 12,0 % nach im Dezember 2015 12,8 % Uber dem Vorjahr.

Brasilien

Der Autoabsatz lag im Januar mit 131.272 sogar unter dem Tief
des Jahres 2015 von 149.835 Fahrzeugen im Februar. Der
Rickgang zum Vorjahr betragt 36,3 % (Abb. 2).

Auch wenn sich der OECD-Frihindikator (Abb. 1) vom Tief 16sen

kann, so ist die . .
saisonbereinigte Industrieprod. |Einzelhandel
Industrieproduktion im in 5 in %
Dezember weiter Index_zum V. |Index zum Vj.
gefallen wie auch der 31.07.2015| 807 -80| 1082 -41
saisonbereinigte 51.08.2015| B39 -9,1| 108,3 -6,2
Einzelhandelsumsatz. 30.09.2015| B33 -10,5( 1081 -6,6
Beides ist zukinftig stets 31.10.2015( B7,7 -11,3( 1084 -6,7
der nebenstehenden 30.11.2015| 857 -12,8| 110,1 -6,9
Tabelle zu entnehmen. 31.12.2015| 851 -11.4| 1071 -7.2

Die fur uns stets wichtige Geldmenge M1 liegt im Dezember 5,1
% unter dem Vorjahr (Nov. -5,0 %, Okt. -4,9 %, Sept. -5,8 %, Aug.
-3,0 %, Juli -1,0%). Eine Wende lasst auch hier noch auf sich
warten.

Fazit: Indiens Frihindikatoren mache noch Mut, Russland
verschlechtert sich gerade und Brasilien ist von einer wirklichen

€ ey

Wichtige Kennzahlen fiir die Schwellenlénder

Russland Aktuell Vormonat Trend
Einkaufsmanagerindizes
Industrie (31.01.16) 49,8 48,7 >
Dienstleistungen (31.01.16) 47,1 47,8 A
OECD-Frihindikator (31.12.15) 98,48 98,83 A
Indien
Einkaufsmanagerindizes
Industrie (31.01.16) 51,1 49,1 7
Dienstleistungen (31.01.16) 54,3 53,6 7
OECD-Frihindikator (31.12.15) 100,14 100,06 |
Brasilien
Einkaufsmanagerindizes
Industrie (31.01.16) 47,4 45,6 A
Dienstleistungen (31.01.16) 44,4 43,5 N
OECD-Frithindikator (31.12.15) 98,14 98,17 A}

Quelle: Bloomberg, Markit, Unternehmer:Briefing

Abb. 1: Brasilien: OECD-Friihindikator (), die Industrieproduk-
tion (I) in Indexpunkten und der Autoabsatz (.)
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Abb. 2: Autoabsatz in Tausend (| |), in % zum Vorjahr (I) in
Russland, Indien und Brasilien
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Substanz als Entscheidungsgrundlage

Deutschland

Abb. 1: Deutschlands Einkaufsmanagerindizes: Industrie (I)

bei 52,3 per31.01.2016, Dienstleistungen (I)
bei 55 per 31.01.2016 und die Industrieproduktion (I)
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Quelle: Bloomberg, Markit, Unternehmer:Briefing

Abb. 3: Deutschland: Ifo Geschiftserwartungen der

Deutschen Chemie ([|) und monatlicher Ordereingang der

deutschen Chemie (/)
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Abb. 5: Ifo Exporterwartungen der Industrie (I) und der

7

Chemie (I) sowie die Exportauftrage der deutschen Industrie (I)
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Abb. 2: OECD-Frihindikator flir Deutschland (I) und die >
Auftragseingdnge der deutschen Industrie (I)
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Abb. 4: Deutschland: Ifo Chemie Geschéftserwartungen A
(I) und die Auftragseingange der deutschen Industrie (I) ->
in Indexpunkten sowie in Prozent zum Vorjahr (I)
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Abb. 6: Ifo Geschiftsklima Deutschland: A

Aktuelle Lage (I), Geschaftserwartungen (I) und
Ifo Geschéftsklimaindex (I)
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Substanz als Entscheidungsgrundlage

Eurozone
Abb. 1: Euroland Einkaufsmanagerindizes 7 Abb. 2: OECD-Frihindikator fiir Euroland (I) und die r
Industrie (I), Dienstleistungen (I) und Einzelhandel (I) Auftragseingange der Industrie (I) und die Euroland-

Einzelhandelsumsatze (I) saisonbereinigt
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Abb. 3: Euro-Einkaufsmanagerindizes ab 2007: Industrie (I) 7 Abb. 4: Vertrauen laut EU-Kommission ?
bei 52,3 per 31.01.2016, Dienstleistungen (I) bei | Konsumentenvertrauen (I), Industrievertrauen (I) und
53,6 per 31.01.2016 und die Industrieproduktion (I) Dienstleistervertrauen (I)
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Abb. 5: Inflationsbereinigte Geldmenge M1 als Signalgeber: 2 Abb. 6: Euro-Kapitalgtliterbestellungen 7
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Substanz als Entscheidungsgrundlage

Eurozone (Frankreich, Italien, Spanien)

Abb. 1: Frankreichs Einkaufsmanagerindizes: Industrie (I) .
bei 50 per 31.01.2016 und Dienstleistungen (I) >
bei 50,3 per 31.01.2016 sowie Frankreichs Industrieprod. (I)
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Abb. 3: Italien Einkaufsmanagerindizes Industrie (I) 7

bei 53,2 per31.01.2016, Dienstleistungen ([1) 2
bei 53,6 per 31.01.2016 sowie ltaliens Industrieproduktion (I)
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Abb. 5: Spaniens Einkaufsmanagerindizes Industrie (I)

7
bei 55,4 per 31.01.2016, Dienstleistungen (I) 7
bei 54,6 per 31.01.2016 sowie Spaniens Industrieproduktion (I)
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Quelle: Bloomberg, Markit, Unternehmer:Briefing
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Abb. 2: Frankreichs OECD-Friihindikator (I) und die |
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Abb. 4: Italiens OECD-Frithindikator (§) und die 2
Auftragseingange der Industrie Italiens (I)
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Abb. 6: Spaniens OECD-Friihindikator (I) und die r
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Substanz als Entscheidungsgrundlage

Eurozone Geldpolitik

Abb. 1: Euroland: Inflation und Leitzins
Euro-Konsumentenpreisinflation (I), Euro-Produzentenpreise
zum Vorjahr (I) und der Leitzins (I)
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Abb. 3: Euro-Geldmenge M1 aus Bargeldumlauf
und Sichteinlagen in Mrd. Euro (I) und in % zum Vorjahr (I);
6.598 Mrd. Euro per 31.12.2015, 11,4% zum Vorjahr
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Abb. 5: 10 jahrige Staatsanleihenrenditen: Deutschland (I),
Frankreich (I), Italien (I), Spanien (I) und Euro-Swapsatz (II)
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Abb. 2: Kredite an private Haushalte in Mrd. € (I) undin% &
zum Vj. (I), EZB-Bankenumfrage: Saldo der Banken, die steigen-
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Abb. 4: Euro-Geldmenge M3 aus Bargeldumlauf
und Sichteinlagen in Mrd. Euro (I) und in % zum Vorjahr (I)
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Abb. 6: Risikopréamien fir Unternehmen laut Itraxx:
Itraxx Crossover (I) und Itraxx Europe (I), Euro-Interbankenzins
(Swapsatz) fur zwei Jahre (I) und funf Jahre (I)
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Substanz als Entscheidungsgrundlage

Skandinavien

Abb. 1: Finnland: Konsumentenvertrauen (I) und der
Vertrauensindex der Industrie (I)
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Abb. 3: Norwegens Einkaufsmanagerindex der Industrie (I) A}
bei 49,2 per 31.01.2016 und Norwegens Industrieproduktion (I)
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Abb. Schwedens Einkaufsmanagerindizes: Industrie (I) ¥
bei 55,5 per 31.01.2016 und Dienstleistungen (I) 7
bei 59,3 per 31.01.2016 sowie Schwedens Industrieprod. (I)
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Abb. 2: OECD-Friihindikator fiir Finnland (f), 2

die Einzelhandelsumsatze saisonbereinigt (I) sowie die
Industrieproduktion saisonbereinigt (I)
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Abb. 4: OECD-Frihindikator flir Norwegen (I), die A

Einzelhandelsumséatze ex Autos saisonbereinigt (I) sowie die
Industrieproduktion Norwegens saisonbereinigt (I)
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Abb. 6: OECD-Frihindikator flir Schweden (I), 2
die Einzelhandelsumsatze saisonbereinigt (I) sowie die
Industrieproduktion ex Bauausgaben saisonbereinigt

M Letzter Kurs

M Letzter Kurs

B Letzter Kurs S0

Mér Dez ... Dez ... Dez ... Dez ... Dez ... Dez ... Dez ... Dez ... Dez
2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 |2
Quelle: Bloomberg, Unternehmer:Briefing

Seite 12



Unternehmer:Briefing

Substanz als Entscheidungsgrundlage

Osteuropa: Polen, Ungarn, Slowakei, Tschechien

Abb. 1: Polens Einkaufsmanagerindex Industrie (I) ¥
bei 50,9 per 31.01.2016 und Polens Industrieproduktion (I)
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Abb. 3: Ungarns Einkaufsmanagerindex Industrie (I) AY]
bei 53,0 per 31.01.2016 und Ungarns Industrieproduktion (I)

e —] =] S

Abb. 2: OECD-Friihindikator fiir Polen (), 2

die Einzelhandelsumsatze saisonbereinigt (I) sowie die
Industrieproduktion Polens saisonbereinigt (I)
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Abb. 4 OECD-Fruhindikator flr Ungarn (I), 2

die Einzelhandelsumsatze saisonbereinigt (I) sowie die
Industrieproduktion Ungarns saisonbereinigt (I)
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Abb. 6: OECD-Friihindikator fiir Tschechien (fl), 7 Abb. 6: OECD-Friihindikator fiir die Slowakei (f), ”
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Substanz als Entscheidungsgrundlage

USA

Abb. 1: US-Einkaufsmanagerindizes ab 2005 Industrie () und N Abb. 2: OECD-Frihindikator fiir die USA (I) und die A
Dienstleistungen (I) sowie die r US-Industrieauftrage (I)
US-Industrieproduktion in Prozent zum Vorjahr (I)
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Abb. 3: US-Aktivitdtsbarometer der chemischen Industrie N Abb. 4: US-Konsumentenvertrauen 1985 = 100 (I), ->
(§) und die US-Industrieproduktion () Kaufabsicht eines neuen Hauses (I) und eines neuen Autos (I)
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Abb. 1: USA: Auftragseingang langlebiger Wirtschaftsgliter N Abb. 2: USA: Industrieauftrige insgesamt in Mrd. USS (I) und N
total in Mrd. USS s.b. (I) und in % zum Vj. nicht s.b. (I), ex in % zum Vorjahr (I), ex Transport (Autos + Flugzeuge) in Mrd.
Transport (Autos + Flugzeuge) in Mrd. USS (I) undin % z. Vj. (I) uss (I) und in % zum Vorjahr (I); alles saisonbereinigt
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Abb. 3: Prognosemodell der Fed Atlanta (I) fir das annualisier-2
te Wachstum des jeweils laufenden Quartals und das tatsach-
liche annualisierte US-Wirtschaftswachstum je Quartal (I)
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Abb. 5: US-GroBhandelsumsitze in Mrd. USS insgesamt A}

(I) und ohne Kraftstoffe (I), Lager/Umsatz-Ratio (I)
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Abb. 4: USA: Einzelhandelsumsatz in Mrd. USS (I) und in% &
zum Vorjahr (I), ex Autos in Mrd. USS (I) und in % zum
Vorjahr (I)
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Abb. 6: Stimmungsindex der kleinen US-Unternehmen (I), >
ihre Verkaufserwartungen (I) und die
US-Industrieproduktion in % zum Vorjahr zum Vergleich (I)_
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Geldpolitik der USA

Abb. 1: USA: Inflation und Leitzins >
US-Konsumentenpreisinflation (I), US-Produzentenpreise
zum Vorjahr (I) und der US-Leitzins (I)
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Abb. 3: US-Geldmenge M1 (Bargeldumlauf und Sichteinla- 7
gen) in Mrd. USS (I) und in % zum Vj. (I); 3050,2 Mrd. S per
01.02.2016, 2,1% zum Vj., annualisierte 13-Wochen-Rate -2,0 %
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Abb. 5: US-Renditen: Staatsanleihen 2 Jahre (I), 10 Jahre (I), 30
Jahre (I), Swapsatz (Interbankensatz) 10 Jahre (I), Spread 10
Jahre Swapsatz - 10 Jahre US-Staatsanleihe unten (I)
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Abb. 2: Kredite der US-Geschéftsbanken an Private in Mrd. USS @
(1) und in % zum Vorjahr (f), 8699,3 Mrd. USS per 03.02.2016,
8,5 % zum Vj., annualisierte 13-Wochen-Verdanderung 9,8 %
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Abb. 4: US-Geldmenge M2 in Mrd.USS$ (f) und in % ”
zum Vj. ([); 12466,7 Mrd. US$ per01.02.2016, 5,7% zum Vj.,
annualisierte 13-Wochen-Rate 7,3 %
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Abb. 6: Renditen fiir Unternehmensanleihen laut Moody's mit
Rating Baa- (J]), A- (), AAA- (1), der 3-Monats-US-Libor (JJ); Nord-

atlantik High Yield Bonds Spread (I) zu US-Libor It. Dt. Bank
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Grof3britannien, Australien, Kanada

Abb. 1: GroRbritannien: Einkaufsmanagerindex der Industrie (I) 7
bei 52,9 per 31.01.2016 und des Dienstleistungssektors (I) .
bei 55,6 per 31.01.2016

114
62

58
54
50
46
42
38

34 T T T T T T T T - 94
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
—Einkaufsmanagerindex Industrie Grof3britannien (IS)
~Einkaufsmanagerindex Dienstleistungen Grof3britannien (IS)
— —Expansionsschwelle
= Grof3britannien Industrieproduktion (rS)

110

106

102

98

Quelle: Bloomberg, Markit, Unternehmer:Briefing

Abb. 3: GroRbritannien: Einzelhandelsumsatze inklusive |
Tankkosten (I) und ohne Tankkosten fur Fahrzeuge (I) sowie die
Autoverkaufe in Prozent zum Vorjahr (I)
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Abb. 5: Australiens OECD-Friihindikator (I) und die A}

Industrieproduktion (I); Basisjahr flr die Industrieproduktion:
3. Quartal 2009 bis 2. Quartal 2010 = 100
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Abb. 2: GroRbritanniens OECD-Friihindikator (I) A
und die Industrieproduktion (I) im Jahr 2010 = 100
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Abb. 4: GroBbritannien: Hauspreise in London (I) ?

und landesweit (I)
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Abb. 6: Kanadas OECD-Friihindikator (I) und die Industrie- A
produktion (I); Basisjahr fur die Industrieproduktion in Mio.
kanadischen Dollar (in konstanten Preisen des Jahres 2007)
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Substanz als Entscheidungsgrundlage

China

Abb. 1: Chinas Einkaufsmanagerindizes: Industrie (I) A
bei 48,4 per 31.01.2016 und Dienstleistungen (I) .
bei 52,4 per 31.01.2016 + die Industrieproduk. (I) zum Vj.in %
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Abb. 3: China Order Index fiir Producer Goods/ ?
Investitionsglter (I) und langlebige Wirtschaftsglter (I), der die
Auftragseingdnge pro Monat mif3t
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Abb. 5: Chinas beriihmter Li-Keqiang-Index (I) und seine A

Komponenten: Energieverbrauch der Industrie (I), Bahnfracht-
transport (I) und Bankkredite () in Prozent zum Vorjahr
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Abb. 4: Chinas Einzelhandelsumséatze (I) in Prozent 2
zum Vorjahr und die Neubaupreise in 70 Stadten Chinas (I) in =
Prozent zum Vorjahr
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Abb. 6: China als Rohstoffstaubsauger! Chinas r
Rohstoffimporte: Rohdl (I), Kohle (I), Eisenerz (I) und Kupfer (I)
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Geldpolitik Chinas

Abb. 1: China: Produzentenpreise (I) u. Konsumentenpreise A

(I) zum Vorjahr in Prozent, Leitzins fir 1 Jahr (I), Guthabenzins
1 Jahr (I) und der 3-Monats-Interbankenzins Shanghai (I)
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Abb. 3: Chinas Geldmenge M1 aus Bargeldumlauf |

und Sichteinlagen in Mrd. Yuan (I) undin % zum Vj. (I);
40.095 Mrd. Yuan per 31.12.2015, 15,2 Prozent zum Vorjahr
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Abb. 5: Chinas Bankkredite in Mrd. Yuan (§) und Kredite r

inkl. alternativer Finanzierungsinstrumente wie Unternehmens-
anleihen, Wechsel (I); 1815,10 Mrd. Yuan per 31.12.2015
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Abb. 2: China: Bankkredite insgesamt in Mrd. Yuan (I), 7
in Prozent zum Vorjahr (I) und die Konsumentenpreise in
Prozent zum Vorjahr (I)
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Abb. 4: Chinas Geldmenge M2 (M 1 + Termineinlagen und r
Spareinlagen) in Mrd. Yuan (I) und in % zum Vj. (I);
139.228 Mrd. Yuan per 31.12.2015, 13,3 Prozent zum Vorjahr
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Abb. 6: Renditen fiir Unternehmensanleihen Chinas
mit Rating BBB+ (J]), A (), AA- (1), AA () und AAA () fiir ein Jahr

sowie die Rendite einjdhriger chinesischer Staatsanleihen (I)!
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Japan, Taiwan, Studkorea

Abb. 1: Japans Einkaufsmanagerindizes fir die Industrie (I) v
bei 52,3 per 31.01.2016 und Dienstleistungen (I) bei 52,4 A
per 31.01.2016 sowie die Industrieproduktion Japans (I)
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Abb. 3: Taiwan: Einkaufsmanagerindizes fir die Industrie (I) |
bei 50,6 per 31.01.2016 sowie die Industrieproduktion
Taiwans (I) in Indexpunkten
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Abb. 5: Taiwans Exportauftrige weltweit in Mio. USS A"

(I) von 38.805 Mio. USS per 31. 12 15 und die Exportauftrage
weltweit zum Vorjahr in Prozent ), zuletzt -12,26 %

o .

Abb. 2: Japan OECD-Frihindikator (I) und die A}
Industrieproduktion (I)
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Abb. 4: Sudkorea: Einkaufsmanagerindizes fur die Industrie (I) A}
bei 49,5 per 31.01.2016 sowie die Industrieproduktion
Sudkoreas (I) in Indexpunkten
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Abb. 6: Taiwans Exportauftrige aus Asien in Mio. USS (I) 3

von 18.094 Mio. USS per 31.12.15 und die Exportauftrage aus
Asien zum Vorjahr in Prozent (I), zuletzt -9,81 %
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Brasilien, Indien, Russland

Abb. 1: Brasiliens Einkaufsmanagerindizes fur die Industrie (I) N
bei 47,4 per 31.01.2016 und den Dienstleistungssektor (I) W
bei 44,4 per 31.01.2016 sowie die Industrieproduktion (I)
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Quelle: Bloomberg, Markit, Unternehmer:Briefing

Abb. 2: Indiens Einkaufsmanagerindizes fur die Industrie () 7

bei 51,1 per 31.01.2016 und den Dienstleistungssektor (}|) 7
bei 54,3 per 31.01.2016 sowie die Industrieproduktion (|f)
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Abb. 2: OECD-Frihindikator fir Brasilien (I), Autoabsatzzahlen W
Brasiliens (I) und die Industrieproduktion (I)
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Abb. 4: Indiens OECD-Frithindikator () und die ”

Industrieproduktion (I) in Indexpunkten (Basis 2004 - 2005 =
100)
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Weltwirtschaft

Abb. 1: Welt ab 2004: Einkaufsmanagerindex der Industrie (I) r
bei 50,9 per 31.01.2016 und Dienstleistungen (/|) bei 52,8 .
per 31.01.2016 + Industrieproduktion Welt (I) als Volumenindex
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Abb. 3: Welt ab 1999: Einkaufsmanagerindizes fur die r

Industrie (|) bei 50,9 per 31.01.2016 sowie die Industrieproduk-
tion der Welt (I) in Indexpunkten bei 128,60 per 30.11.2015
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Abb. 5: Ifo Weltwirtschaftsklima (I) und die A

Erwartungen fir die Weltwirtschaft ()
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Abb. 4: Welt ab 2007: Einkaufsmanagerindex fir die Industrie 7
(1) sowie die Industrieproduktion der Welt (I) in Prozent zum
Vorjahr (Volumenindex) bei 1,18 per 30.11.2015
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Weltwirtschaft

Abb. 1: Welt Luftfrachtvolumen: Frachttonnenkilometer (I) 7
lagen im Dezember 0,8 % (Nov. -1,2 %) Uber dem Vorjahres-

niveau; weltweites Exportvolumen (I)
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Abb. 3: Weltweite Stahlproduktion (I) in Tausend A

Tonnen, davon Asien (I) und Europa (I) bis 31.07.15
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Abb. 5: Autoverkiufe: Asien Pazifik 3,67 Mio. und 13,5 % ([l), 7
Nordamerika 1,79 Mio. und 9,9 % zum Vorjahr und |
in Europa von 1,16 Mio. und 15,9 % (I) zum Vorjahr |
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Abb. 2: Weltweite Halbleiterauftrége (3-Monats- A"
Durchschnitt) von zuletzt 27,62 Mrd. US-Dollar per 31.12.2015
(I) und in Prozent zum Vorjahr von zuletzt -5,2 Prozent (I)
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Abb. 4: Weltweite Stahlproduktion von zuletzt 3

126.724 Tonnen (I) und bei -5,4 Prozent zum Vorjahr (I) per
31.12.2015
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Abb. 6: Weltweite Fahrzeugverkaufe (Pkw + leichte Nutzfahr-
zeuge) von zuletzt 6,87 Mio. im Nov. 15, damit 6,0 % zum Vorjahr
(I), 79,53 Mio. in den letzten 12 Monaten (!).
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Welt Liquiditatssituation

Abb. 1: Weltwahrungsreserven in Mrd. US-Dollar (I) A
bei 10.938 per 12.02.2016 und die annualisierte 13-Wochen-
Verdnderungsrate (I) von zuletzt -4,83 Prozent
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Abb. 3: USA: Geldmenge M1. (), Geldmenge M2 (), 2
US-Konsumentenpreisinflation insgesamt (I) und die Kernrate
ohne Energie und Nahrungsmittel (I)
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Abb. 5: Japan: Geldmenge M1 (), Geldmenge M2 (), 2
Konsumentenpreisinflation insgesamt (I) und die Kernrate ohne
Energie und Nahrungsmittel (I)
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Abb. 2: Weltindustrieproduktion (Volumenindex) (I) bei1,18% A
zum Vorjahr per 30.11.15 und die annualisierte 13-Wochen-
Veranderungsrate der Wahrungsreserven (I), akt. -12,98% 3
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Abb. 4: Euroland: Geldmenge Ml_(l), Geldmenge M2 (I), |
Konsumentenpreisinflation insgesamt (I) und die Kernrate ohne
Energie und Nahrungsmittel (I)
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Abb. 6: China: Geldmenge M1 (JJ), Geldmenge M2 (), v |

Konsumentenpreisinflation insgesamt (I) und die Kernrate ohne
Energie und Nahrungsmittel (I)die auf den Weltmeeren taglich
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