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~Unter Druck”

FUr den 1. Dezember ist ein Gesprdch zwischen
US-Prdsident Trump und dem chinesischen
Prasident Xi am Rande des G20-Gipfels in
Buenos Aires geplant. Themen sind die
internationale Handelspolitik und die Frage, ob
die beiden groBten Volkswirtschaften der Welt
ihre Differenzen klaren konnen. Die
Auswirkungen des Konflikts werden allmdhlich
konkreter und weiten sich aus. Rund 2,5% der
globalen Importe sind bereits betroffen, und bei
einer weltweiten Konjunkturverlangsamung
geraten stark vom Handel abhdngige Lander
unter Druck. Der jungste, weltweite Rickgang
der Exportorders fur Glter des verarbeitenden
Gewerbes deutet auf weiteren Gegenwind hin.

Drei verschiedene Ergebnisse des Gesprdchs in
Buenos Aires sind denkbar: (1) ein Deal zur
Beendigung des Handelskonflikts; (2) eine
Vereinbarung, die intensivere Verhandlungen
und vorerst einen Stopp der Eskalation vorsieht;
oder (3) eine Sackgasse. Dabei durften die
Mdrkte eine der beiden erstgenannten
Optionen begrtBen. Die dritte erscheint jedoch
wahrscheinlicher. Prasident Xi konnte es schwer
fallen, seine langfristigen strategischen Ziele zu
verwirklichen, wenn er seinen Kurs in der
Industriepolitik wie von den Amerikanern
verlangt dndert.

Die weltweite Wachstumsverlangsamung ist
eine der Ursachen fiir den Olpreisriickgang.
Daneben sind die hohere OPEC-Forderung im
Vorfeld von Sanktionen gegen den Iran,
Uberraschende Ausnahmen von den Sanktionen,
steigende US-Lagerbestande und eine hohere
US-Forderung und der stdrkere US-Dollar zu
nennen. (Vgl. unsere Grafik der Woche). Aus
okonomischer Sicht démpfen niedrigere
Olpreise die Inflation und die Investitionen im
Energiesektor und stutzen die
Konsumausgaben. Bei der OPEC-Sitzung am 6.
Dezember konnte es um Forderklrzungen
gehen.
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~ Chinas neue
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+Wie realistisch ist ein
bedingungsloses

Grundeinkommen?”

In der politischen Debatte gewinnt
eine Idee an Fahrt: das
,bedingungslose Grundeinkommen”
(BGE). Hans-Jorg Naumer von
Allianz Global Investors
durchleuchtet das Konzept anreiz-
und auch demokratietheoretisch —
und kommt in seinem Beitrag fur
,Das Investment” zu einem
interessanten Schluss.

Zukunft der Arbeit:
»Brauchen wir ein bedingungsloses

Grundeinkommen?”

Ist das bedingungslose
Grundeinkommen die richtige
Antwort auf den technischen
Fortschritt? Hans-Jorg Naumer im
JFuture Talk” mit Alexander Boersch,
Chief Economist & Head of Research
bei Deloitte. (Podcast)

,One Belt, One Road” — Chinas

neue SeidenstraBe

Mit der von China angestoRenen
,One Belt, One Road”- Initiative
(OBOR) soll der Geist der
Zusammenarbeit und Vernetzung
der historischen SeidenstraBe
wiederbelebt werden. Doch
inwieweit wird diese vom
chinesischen Prdsidenten Xi Jinping
als Jahrhundertprojekt”
bezeichnete Initiative in der Lage
sein, die Konjunkturflaute zu
Uberwinden und das Wachstum
der Weltwirtschaft anzukurbeln?
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Die Woche Voraus:

Neben den internationalen Konferenzen stehen
auch wirtschaftliche Ereignisse auf dem Plan. In
Deutschland werden aktuelle Daten zum
Geschdaftsklima (Montag), dem
Verbrauchervertrauen (Dienstag) sowie den
Arbeitslosenzahlen und der Inflation
(Donnerstag) veroffentlicht. Deutschlands BIP
schrumpfte im dritten Quartal aufgrund der
Schwdche in der Autoindustrie und im
Einzelhandel. Die Arbeitslosenzahlen liegen auf
einem Rekordtiefstand. Zugleich baut sich
jedoch Inflationsdruck auf, und beim
Geschdftsvertrauen ist eine Trendwende
eingetreten.

In Asien richtet sich die Aufmerksamkeit auf
Japan und China. In Japan ist die Lage dhnlich
wie in Deutschland. Beide Lander hdngen in
hohem MafBe vom Export ab, in beiden sind die
Arbeitslosenzahlen niedrig und die Inflation
zieht an, und Japans BIP schrumpfte genau wie
das deutsche im vergangenen Quartal. Die
Daten werden nun zeigen, ob es sich dabei um
ein voribergehendes Phdnomen handelt. Am
Donnerstag und Freitag stehen die
Einzelhandelsumsatze, die Industrieproduktion
und die Auftragseingdnge im Bausektor an. In
China — das wohl von den handelspolitischen
Spannungen am stdrksten in Mitleidenschaft
gezogen wird — werden am Freitag Zahlen zum
verarbeitenden Gewerbe und zum
Dienstleistungssektor veroffentlicht. In beiden
war in den vergangenen Monaten eine
Abschwdchung zu verzeichnen; insbesondere
das verarbeitende Gewerbe ndherte sich einer
Kontraktion an.

Auf der anderen Seite des Pazifik scheint Chinas
Gegner im Handelskonflikt, die USA, in guter
Verfassung zu sein. Dem Konsens zufolge ist mit
einer Konjunkturbelebung (Montag), einem
etwas schwdcheren, aber immer noch robusten
Verbrauchervertrauen (Dienstag), einer
Aufwartskorrektur des BIP fUr das dritte Quartal
(Mittwoch), einer Erholung der Hausverkdufe
(Mittwoch) und einem Anstieg der Einkommen
und des privaten Konsums (Donnerstag) zu
rechnen. Im Protokoll der jingsten Sitzung der
Federal Reserve durften die sehr glnstige
Arbeitsmarktsituation und der allmdhlich
steigende Preisdruck erwdhnt werden
(Donnerstag).

Active is: Technische Daten berticksichtigen

Aus technischer Sicht nimmt die
Wahrscheinlichkeit einer Jahresendrally ab, da
passive Kapitalstrome eher fir eine
Abwartstendenz an den Mdrkten sorgen. Noch

scheinen die Anleger recht entspannt zu sein.
Der jungste Verkaufsdruck konnte aber die
etablierten, ldngerfristigen Trends und die
Maxime, bei Kursrlckgdngen zu kaufen, auf die
Probe stellen. Wir behalten genau im Blick, ob
die kurzfristig Uberverkaufte Lage auf eine
Trendumkehr hindeutet.

Lassen Sie sich nicht unter Druck setzen!

Greg

Politische Ereignisse 2018

30. Nov: G20 Gipfel in Argentinien
10. - 11. Dez: UN-Gipfel in Marokko
13. Dez: EZB-Ratssitzung

Ubersicht politische Ereignisse
(hier klicken)
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Grafik der Woche

Die US-Olproduktion hat sich seit 2012
verdoppelt und seit 2014 ist die USA

Nettoexporteur von Raffinerieprodukten
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Crude Oil-WTI Spot Cushing U$/BBL

DOM PROD: CRUDE OIL (1000 B/D) : United States (RH Scale)
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Quelle: AllianzGl Global Economics & Strategy, Datastream.
Datenstand: 21. November 2018
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Uberblick Gber die 48. Kalenderwoche:

Montag Prognose Zuletzt
DE Ifo Geschdftsklima Nov - 102,8
DE Ifo Erwartungen Nov - 99,8
DE Ifo Aktuelle Lage Nov - 105,9
US  Chicago Aktivitdtsindex Okt - 0,17
US Dallas Fed Index verarb. Gewerbe Nov 26,5 29,4
Dienstag

FR  Verbrauchervertrauen Nov - 95
IT Verbrauchervertrauen Nov - 116,6
IT Wirtschaftsstimmung Nov - 102,6
US FHFA Immobilienpreisindex (m/m) Sep 04% 0,3%
US Conf, Board Verbrauchervertrauen Nov 136,1 1379
Mittwoch

EZ Geldmenge M3 (j/j) Okt - 3,5%
DE GfK Verbrauchervertrauen Dez - 10,6
IT Erzeugerpreise (j/j) Okt - 5,6%
US Lagerbestdnde GroBhandel (m/m) Okt P - 04%
US  BIP Annualisiert (q/q) 3QS 3,6% 3,5%
US  Private Konsumausgaben (g/q) 3QS 3,0% 4,00%
US  Neubauverkdufe (m/m) Okt 49% -5,5%
US Richmond Fed Index Nov 18 15
Donnerstag

EZ  Wirtschaftsstimmung Nov - 109,8
EZ Geschdaftsklima Nov - 1,01
EZ  Wirtschaftsstimmung verarb, Gewerbe Nov - 3
EZ  Wirtschaftsstimmung nicht-verarb, Gewerbe Nov - 13,6
FR  Konsumausgaben priv, Haushalte (j/j) Okt - -1,5%
FR BIP(q/q) 3QP - 0,4%
DE Beschdftigungsentwicklung Nov - -11k
DE Arbeitslosenquote Nov - 51%
DE Verbraucherpreise (j/j) Nov P -- 24%
JN  Einzelhandelsumsdtze (m/m) Okt 0,5% -02%
UK Hypothekengenehmigungen Okt - 65,3k
UK Geldmenge M4 (j/j) Okt - 0,9%
US  Einkommen privater Haushalte Okt 04% 02%
US Konsumausgaben Okt 04% 0,4%
US  PCE Deflator (j/j) Okt 2,0% 2,00%
US  PCE Kern-Deflator (j/j) Okt 19% 2,00%
US  Erstantrége auf Arbeitslosenhilfe Nov 24 - -
US Folgeantrdge auf Arbeitslosenhilfe Nov 17 - -
US Schwebende Hausverkdufe (j/j) Okt - -34%
US FOMC Sitzungsprotokoll Nov 08 - -
Freitag

CN NBS Einkaufsmanagerindex nicht-verarb, Gewerbe Nov -- 53,9
CN NBS Einkaufsmanagerindex verarb, Gewerbe Nov - 50,2
EZ Arbeitslosenquote Okt - 8,1%
EZ Kern-Verbraucherpreise (j/j) Nov A - -
EZ Verbraucherpreise (j/j) Nov -- 2,2%
FR  Erzeugerpreise (j/j) Okt - 3,6%
FR  Verbraucherpreise (j/j) Nov P -- 2,5%
IT Arbeitslosenquote Okt P - 10,1%
IT Verbraucherpreise (j/j) Nov P - -
JN  Arbeitslosenquote Okt 23% 23%
JN  Tokio Verbraucherpreise (j/j) Nov 1,1% 15%
JN  Tokio Kern-Verbraucherpreise (j/j) Nov 1,0% 1,00%
JN  Industrieproduktion (j/j) Okt P 2,5% -2,5%
JN  Automobilproduktion (j/j) Sep - -0,3%
JN  Verbrauchervertrauen Nov - 43
JN  Bauauftrage (j/j) Okt - 1,00%
UK  GfK Verbrauchervertrauen Nov - -10
US  Chicago Einkaufsmanagerindex Nov 59,3 58,4
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