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Sehr geehrte Finanzmarktteilnehmer, liebe Leserinnen und Leser,

die Liste mit den zu beobachtenden politischen Risiken wird langer denn kir-
zer: Zu nennen sind neben dem Handelskonflikt, dem Haushaltstreit Italiens
mit der EU-Kommission und dem ,Brexit“-Deal, dessen Scheitern nicht auszu-
schlieRen ist, nun auch die gewalttatigen Auseinandersetzungen in Frankreich.
Letztere kdnnten wirtschaftliche und politische Konsequenzen vielleicht sogar
fur ganz Europa haben. Gestern Abend hat sich Préasident Macron dem Druck
der StraRe gebeugt und eine Reihe von kaufkraftférdernden MaRhahmen zu-
gesagt, nachdem er schon vergangene Woche angekiindigt hatte, die geplante
Dieselsteuer um ein ganzes Jahr zu verschieben. Es bleibt abzuwarten ob es
dem franzdsischen Présidenten damit gelungen ist, den Konflikt zu entschar-
fen. Was hingegen schon klar ist, dass die Finanzierung dieser Maf3nahmen
Geld kostet — die Regierung selbst rechnet mit 8-10 Mrd. EUR. Damit besteht
die Gefahr, dass im kommenden Jahr das Budgetdefizit hoher ausfallt als die
von der EU erlaubten 3 % des BIP. Die Schuldenquote kénnte auf 100 % des
BIP steigen — aktuell betragt sie schon beachtliche 98,6 %. Der Vize-Prasident
der EU-Kommission, Valdis Dombrovskis, verwies bereits darauf, dass die EU
die Folgen des Pakets fir den Haushalt genau beobachten wirden. Summa
summarum konnte sich Frankreich zum néachsten Problemfall in der Eurozone
entwickeln. Dazu kommen noch sich verscharfende Sorgen Uber die globale
Konjunktur sowie Unsicherheiten Uber die kinftige Leitzinsentwicklung der
wichtigen Notenbanken ...

Es ist also eigentlich nicht weiter verwunderlich, dass die Stimmung an den
Finanzmarkten zunehmend risikoavers geworden ist. Die Hoffnung auf eine
Jahresendrallye an den Aktienmérkten ist schnell zerplatzt — aktuell ist die
Jahresperformance aller wichtigen Indizes negativ, der DAX halt aktuell bei
einem Minus von 17 %. An den Rentenmarkten wurden kritische Niveaus er-
reicht: Die Rendite 10jahriger US-Staatsanleihen steht nur mehr knapp tber
einer wichtigen Unterstiitzungszone bei 2,80 %. Die Rendite der 10jahrigen
deutschen Staatsanleihen halt aktuell (9.45 Uhr) mit 0,26 % nur noch knapp
Uber dem Jahrestief von 0,19 % vom Juni 2018 — und deutlich unter dem Ni-
veau vom Jahresanfang.

Eine schnelle Trendwende in der Marktstimmung zeichnet sich nicht ab — aus
heutiger Sicht wére es schon erfreulich, wenn nun eine Bodenbildung gelingt
und die Finanzmarkte in einen volatilen Seitwéartstrend eintreten. Mit der ges-
tern Abend bekanntgewordenen Verschiebung der Brexit-Abstimmung auf ein
unbekanntes Datum ist es jedoch wieder ein Stiick wahrscheinlicher gewor-
den, dass uns das fragile Marktumfeld nicht nur bis zum Jahreswechsel, son-
dern auch dariiber hinaus begleiten wird ...

Es wird also kein ,Happy End" fir das Finanzmarktjahr 2018 geben und wir
bedauern, in unserer letzten Ausgabe des Markt & Trend in diesem Jahr damit
schlieRen zu miissen, dass auch der Ausblick auf 2019 getribt ist. Mehr dar-
Uber lesen Sie bitte in unserem nachsten Newsletter, der am 7. Janner 2019
erscheint.

Wir bedanken uns bei unseren geschéatzten Leserinnen fir die Treue und win-
schen schéne Feiertage und alles Gute im Neuen Jahr!

Sylvia Hofbauer
Leitung Volkswirtschaftliches Service / Treasury
Raiffeisenlandesbank Niederdsterreich-Wien AG
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EZ-Konjunkturbarometer

Vorlaufindikato-
ren im Dezember
weiter ricklaufig

Letzte EZB-
Ratssitzung des
Jahres 2018 am
Donnerstag

Letzte EZB-
Ratssitzung des
Jahres 2018 am
Donnerstag

OPEC+ einigt
sich auf neuer-
liche Forder-
kidrzungen

Brent-Ol verliert
seit Anfang
Oktober mehr
als 30 %
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In Anbetracht der schwierigen Finanzmarktsituation ist der Rickgang in jenen
Konjunkturvorlaufindikatoren, die auf Investorenumfragen  beruhen, nicht
verwunderlich. Allerdings erstaunt das AusmalR dennoch: So fielen beispielsweise die
sentix-Konjunkturerwartungen im Dezember auf den tiefsten Stand seit mehr als
sechs Jahren und halten nun auf Rezessionsniveau. Auch die ZEW-
Erwartungskomponente liegt mit einem aktuellen Wert von -22,0 Punkten sehr
deutlich unter ihnrem langfristigen Durchschnitt von +24,1 Punkten.

Eurozone: sentix-Konjunkturindex vs. ZEW

Rezession sentix - Aktuelle Lage

ZEW - Aktuelle Lage

T
@
=]

40 4

T
iy
=]

20 +

T
¥
=]

ZEW - Erwartungen

sentix; Indexpunkie
apunduapu) 3z

T
5
o

_20 4

T
|
)
o

T
!
[»]
=]

-40

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2013

Quelle: Thnomson Reuters Datastream

Die EZB wird im Rahmen ihrer Ratssitzung am Donnerstag neue makrodkonomische
Projektionen ihres Mitarbeiterstabs prasentieren. Allein aufgrund des gesunkenen
Olpreises werden die EZB-Volkswirte die fiir das kommende Jahr erwartete
Inflationsrate wohl nach unten korrigieren missen. Auch beim Wirtschaftswachstum
ist mit leichten Abwartsrevisionen zu rechnen, um dem enttduschenden dritten
Quartal Rechnung zu tragen. Es wird auch Ankindigungen zum
Wertpapierkaufprogramm und zur Wiederanlagestrategie geben und vielleicht auch
erste Hinweise einer weiteren Liquiditatsoperation nach TLTRO-Vorbild.

Die OPEC und einige Nicht-OPEC-Lander (OPEC+) haben sich am Freitag nach
zéhen Verhandlungen auf eine Produktionskiirzung um 1,2 Mio. Barrel pro Tag (Anteil
der OPEC: 800 Tsd. Barrel) verstandigt. Die Kirzungen gelten ab Janner fir sechs
Monate. Auch Kanada hat Produktionskiirzungen in Aussicht gestellt. In Summe
dirfte dies ausreichen, den Olmarkt im nachsten Jahr wieder ins Gleichgewicht zu
bringen. Der Olpreis (Brent) konnte seine anfanglichen Kursgewinne auf tber 63
USD/Barrel in Reaktion auf die Bekanntgabe aber nicht halten und handelt aktuell
(Stand 11.12., 10:07 Uhr) bei 59,82 USD/Barrel.

Olpreise in USD/Barrel
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US-Konjunkturbarometer

Daten stehen
Zinserh6hungs-
pfad (noch) nicht
entgegen

Fed-Ziele seit
langerem erreicht

Neubewertung
des Fed-
Zinserh6hungs-
zyklus
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In den USA machten sich zuletzt vermehrt Konjunktursorgen breit, wobei die jingst
vero6ffentlichten Wirtschaftszahlen dies (noch) nicht bestatigten. Trotz einer drohenden
Inversion der Zinsstrukturkurve in den USA (der Renditeunterschied zwischen 10- und
2jahrigen US-Staatsanleihen lag zuletzt nur noch bei 13 BP, am kirzeren Ende hat
sich die Kurve mittlerweile leicht invertiert) scheint die Wirtschaft robust zu laufen —
was zB der hohe ISM-Index des Nicht-Verarbeitenden Gewerbes erkennen lasst.
Gegenwind braut sich allerdings von der Verlangsamung des globalen Wachstums,
restriktiveren Finanzierungskonditionen und nachlassenden fiskalpolitischen Hilfen
zusammen,

Dementsprechend reduzierte sich der Stellenaufbau im November etwas, es wurden
155.000 neue Stellen geschaffen (die Konsenserwartung lag bei 200.000). Zugleich
wurde der Wert fir Oktober um 13.000 auf 237.000 nach unten korrigiert. Allerdings
durften die Marktteilnehmer auch weniger auf den absoluten Stellenaufbau achten
sondern vielmehr die Entwicklung der Léhne im Blick haben: Die durchschnittlichen
Stundenléhne sind demnach wie auch im Vormonat unverandert stark um 3,1 % gg.
Vj. gewachsen. Die Lohnerhdhungsplane klein- und mittelstandischer Unternehmen
sprechen ebenfalls fir im Trend steigende Lohne. Die Arbeitslosenquote verharrte
zudem bei 3,7 % und somit auf dem niedrigsten Niveau seit anndhernd 50 Jahren.
Dieses Niveau lasst auf eine hohe Auslastung des Produktionsfaktors Arbeit
schlieen, was sich zukinftig weiter positiv auf die Entwicklung der Stundenléhne
auswirken sollte.

US: Indikatoren im Vergleich

Inflation, Arbeitslosenquote, BIP-Wachstum
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Guelle: Thomsan Reuters Datastream

Trotz der leichten Enttduschung ist der Arbeitsmarkt nicht mit gedampften
Zinserwartungen vereinbar. AuRerungen diverser Fed-Vertreter waren zuletzt eher
Laubenhaft* (,dovish“) zu interpretieren, wobei Fed-Chef Jerome Powell die Wirtschaft
als ,insgesamt sehr gut* einschatzte. Die Fed-Erwartungen des Marktes kamen
kirzlich trotzdem unter Druck: Bis Ende 2019 erwartet der Markt derzeit nur noch 1,7
Zinsschritte (d.h. einen sicher und einen weiteren mit 70 % Wahrscheinlichkeit).
Selbst fur die Fed-Entscheidung am 19. Dezember ist sich der Markt nicht mehr ganz
sicher - ein Zinsschritt wird nur mit knapp 80 % Wahrscheinlichkeit eingepreist.
Klarheit Gber die Einschatzung und weitere Vorgehensweise der US-Notenbank wird
wohl erst die FOMC-Sitzung am 18./19. Dezember inklusive der neuen
Leitzinsprojektionen bringen. Im letzten Meeting Ende September wurden von der Fed
selbst noch drei Erhéhungen im Jahr 2019 als angemessen angesehen. Die aktuellen
Konjunktur-, Inflations- und Arbeitsmarktzahlen wiirden derzeit eine Anderung dieser
Sichtweise auch nicht rechtfertigen.

Autor: Sylvia Krotz
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Kapitalmarkte

Eine Vielzahl
schwieriger
Themen beglei-
tet uns weiterhin

Bund Future
(tagliche Bewegung sowie

Widerstands- und Unterstut-

zungslinien)

Charttechnik
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Wo man auch hinschaut, sieht man aktuell nur Probleme und Gefahrenherde. Vom
Brexit Uber den Handelskrieg zwischen den USA und China, die Gelb-Westen-
Proteste in Frankreich oder die Diskussionen um das italienische Budget. Grundsétz-
lich kann man davon ausgehen, dass alle diese Themen geldst werden kénnen. Das
Problem ist, dass es an den politischen Akteuren liegt dies umzusetzen und die Politik
in den letzten Jahren vermehrt irrational und unberechenbar geworden ist. Deshalb
reagiert der Finanzmarkt aktuell auch mit erhdhter Alarmbereitschaft und entspre-
chend schlechter Performance risikobehafteter Assets.

Nachdem das Jahr 2018 fur Kapitalmarkt-Teilnehmer ein dauR3erst schwieriges war, ist
der Appetit auf Risikoassets gerade im Dezember nochmal weniger vorhanden. Dies
verstarkt die Kursabschlage zusatzlich. Natirlich ergibt sich daraus die Frage, wann
die Credit Spreads interessante Einstiegsniveaus bieten, oder man wieder auf stei-
gende Zinsen setzen will. In den letzten zehn Handelstagen des Jahres wird man wohl
eher keine Kursspriinge mehr sehen, aber fur Janner 2019 ware dies durchaus vor-
stellbar.

Ganz so einfach ist es aber natirlich nicht, denn aufgrund des schwierigen Umfeldes
gab es im vierten Quartal 2018 sehr wenig Emissionstatigkeit von Unternehmen und
Finanzinstituten. Sobald sich das Umfeld bessert, dirften einige Emittenten bereit
stehen und im Primarmarkt aktiv werden. Dies wirde die Performance von Credit
Spreads jedenfalls deutlich einbremsen, wenn nicht tiberhaupt verhindern.
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EUR-Zinskurve

Zinskurven
(Quelle: Bloomberg)
11.12.2018, 10:00 Uhr
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Wenig Hoffnung
auf eine Trend-
wende

DAX:
Unterstitzungen
durchbrochen
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Auch die vergangenen zwei Wochen waren global von Abverkaufen gepragt. Sah es
zwischenzeitlich so aus, als kénnten die Markte im Zuge einer mdglichen Annaherung
im Handelskrieg zu einer Erholung ansetzen, wurden die Anleger schnell eines Besse-
ren belehrt. Kaum ein Investor wagt es jetzt noch auf eine Jahresendrallye an den
Aktienmérkten zu setzen. Aktuell waren die meisten Marktteilnehmer einfach froh,
wenn den Aktien eine stabile Bodenbildung gelingen wirde. Aber selbst die Hoffnun-
gen auf eine Seitwartshewegung stehen auf wackeligen Beinen: Die drei Hauptthe-
men Handelskonflikt, italienischer Haushalt und Brexit scheinen in der Risikowahr-
nehmung einfach zu dominant. Dazu kommen Konjunktursorgen, befeuert durch die
inverse Zinskurve in den USA, sowie die Unsicherheiten beziglich des weiteren Vor-
gehens der Notenbanken in Europa und den USA. So verbleibt wenig Hoffnung auf

eine Trendwende ...

. .. Performance ATX
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nun fir weitere Abschléage sorgen durfte.
Auch von der Datenseite kommt wenig
Entlastung. Ganz im Gegenteil verstar-
ken sich die Effekte gegenseitig: Sentix
und ZEW-Index gingen im Dezember
weiter zuriick.

Der DAX bleibt weiter ein Spielball der
Politik. Auch die Verschiebung der Brexit-
Abstimmung und damit verbunden die
erhodhten Risiken fiir einen ungeordneten
Austritt der Briten birgt Potential fir einen
weiteren Abwartsschub. Auch wenn der
DAX aktuell (11.12., 11:36 Uhr) mit
10.765 Punkten eine Stabilisierung ver-
sucht, bleibt die Lage fur den Index fragil.
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In der Vergangenheit verstarkte sich dieser nach einem solchen Signal oftmals noch
einmal. Nicht zuletzt wird es von den Verhandlungen mit China abhangen, ob der
Index seine Abwartsbewegung fortsetzt oder sich in diesem Bereich festsetzen kann.
Der US-Verhandlungsfiihrer Robert Lighthizer hat am Sonntag betont, dass die 90
Tage Aufschub der Strafzélle eine ,harte deadline* seien. Sollte es bis dahin keine
Einigung geben, wirden die Zolle wie geplant auf 25 % erhoht. Er glaube des Weite-
ren nicht, dass die Verhaftung der Finanzchefin von Huawei die Verhandlungen ge-
fahrde. Letztere war in Kanada auf Geheild der USA festgenommen worden. Der Vor-
wurf lautet auf Umgehung der Iran-Sanktionen. Die Stimmung bleibt angespannt.

Nikkei 225: Der japanische Leitindex konnte sich Nikkel 225
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lusten zu rechnen.
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Devisenmarkte

EUR/USD:
Markt wartet ab

EUR/JPY:
Bondankaufe
bleiben unveran-
dert

EUR/CHF:
Zinssitzung der
SNB
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In den vergangenen beiden Wochen
gab es wenig Bewegung. Das Wah-
rungspaar tendierte seitwarts in einer
engen Range zwischen 1,1300 -
1,1400 USD. Alles wartet gespannt auf
die Fed Sitzung am 19. Dezember.
Zwar geht der Markt von einer Zinsan-
hebung um 25 BP aus, dennoch ist die
Wabhrscheinlichkeit eines ,hikes" zuletzt
aufgrund der eher ,dovish” interpretier-
ten Aussagen von Fed-Gouverneur
Powell gesunken. Die zuletzt aufkom-
menden Konjunktursorgen einiger Fed-
Mitglieder lieBen den Anstieg des Dol-
lars stagnieren. Die am Freitag verof-
fentlichten Arbeitsmarktdaten waren
gemischt. So wurden lediglich 155 Tsd.
neue Stellen geschaffen, die Arbeitslo-
senquote blieb bei 3,7 %.

Wie gegeniber dem Dollar ist auch der
Euro gegeniber dem Yen weiterhin in
seiner Range gefangen. Zwar gab der
Euro zu Beginn der Vorwoche leicht
nach, jedoch konnte er seine Verluste
im Wochenverlauf wieder ausgleichen.
Bei der anstehenden Zinssitzung der
BoJ geht der Markt von keiner Verande-
rung der Geldpolitik aus. Auch die zu-
letzt veroffentlichten Bondank&aufe der
Notenbank blieben unverandert. Die
erste gréRere Unterstitzung fur das
Wahrungspaar liegt bei rund 127,60
JPY. An der Oberseite liegen die Wi-
derstande bei 129,30 bzw. 130,10 JPY.

Kaum bewegt zeigt sich auch der Fran-
ken gegenliber dem Euro in den letzten
Wochen. Bei der am Donnerstag an-
stehenden Notenbanksitzung geht der
Markt von keiner Verédnderung der
Geldpolitik aus. Die zuletzt veroffent-
lichten Sichteinlagen bei der SNB ge-
hen leicht zuriick, im Gegenzug steigt
der Franken zuletzt wieder leicht an. Als
wichtige Unterstitzung fir den Euro
bleibt die Marke um 1,1200 CHF aus-
gewiesen.

FX aktuell USD CHF JPY

1,1356  1,1249 128,72

1EUR =

Schlusskurs vom 10.12.2018

Raiffeisenlandesbank x
Niederosterreich-Wien

EUR/USD
1,19 : 1,19
1,18 1,18
117 117
1,16 1,16
1,15 1,15
1,14 1,14
1,13 1,13

B-honats-Betrachturg
112 1,12

Junig  Jul1ig Aug 18 Sep18 0Okt 18 Nov 18
14 14
13 13
12 12
1,1 1,1
0 5-Jatires-Betraching 0

2014 2015 2016 2017 2018

Quelle: Thameon Reters Deaseam

Kurzfristige Range: 1,1185 — 1,1530

EURMPY

B-Monats-Betrachtung

12

=
=
N
=

Jun18  Jul18 Aug 18 Sep 18 Okt 18 Nov 18

150 | 150
140 | 140
130 130

120 | 120
110 | 5-Jahres-Betractiung 110

2014 2015 2016 2017 2018
Quelle: Thomeon Reuers Daadmam

Kurzfristige Range: 125,00 — 130,50

EURICHF
1,130 1,130

1,170
1,160

1,170
1,160
1,150
1,140
1,130
1,120

1,150
1,140
1,130
1,120

G-Monats-Betrachtirg
Jun 18 Jul 13

Aug 18 Sep 13 Okt 18 Nov 1%

1,25 1,25

1,20 1,20

1,15 1,15

1,10 1,10

1,05 1,05

1,00 1,00
- Jahres-Betrachirg

0,95 - - 0,95
2014 2015 2016 2017 2018

Ouelle: Thormeon Reuwers Detastream

Kurzfristige Range: 1,1200 — 1,1600

Autor: Diethard Holzer
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Devisenmarkte Osteuropa

EUR/PLN:
Einkaufsmana-
gerindex sinkt
unter 50 Punkte

EUR/HUF;:
BIP Wachstum
bei 4,9 %

EUR/CZK:
Inflation leicht
zuriickgegangen

Markt & Trend

11. Dezember 2018

Der Zloty zeigte sich zuletzt relativ
stabil. In den vergangenen beiden Wo-
chen handelte er in der Range zwi-
schen 4,2750 — 4,3000 PLN. Die vor-
laufigen Inflationszahlen fir den Monat
November liegen bei 1,2 % auf jahrli-
cher Basis und somit unter den erwarte-
ten 1,6 %. Auch der Einkaufsmana-
gerindex fiel zuletzt unter 50 Punkte auf
49,5 Punkte. Bei der Notenbanksitzung
am vergangenen Mittwoch wurde der
Leitzins unverandert bei 1,50 % belas-
sen. Angesprochen auf den schwachen
Einkaufsmanagerindex zeigte sich Fi-
nanzministerin Teresa Czerwinska we-
nig besorgt.

Nachdem sich der Forint zuletzt bis auf
knapp 321,00 HUF gegenlber dem
Euro befestigen konnte, verlor er zuletzt
wieder an Wert. Aktuell handelt das
Wahrungspaar bei rund 323,30 HUF.
Die zuletzt veroffentlichten Daten zei-
gen sich von der schwéacheren Seite.
So fiel das Konsumentenvertrauen auf
-12,5 Punkte von zuvor -9,5 Punkte.
Auch der Erzeugerpreisindex ging von
57,3 auf 53,5 Punkte zurtick. Die vor-
laufigen  Zahlen fir das  Wirt-
schaftswachstum im dritten Quartal

zeigen ein BIP-Wachstum von 4,9 % im
Jahresvergleich.

Die Krone konnte, nachdem sie sich zu-
letzt abschwéchte, wieder auf rund
25,850 CZK zulegen. Die Schatzungen
fur das BIP im dritten Quartal wurden
mit vorlaufigen 2,4 % sogar leicht Gber-
troffen. Die  Einzelhandelsumsatze
konnten auf jahrlicher Basis um 3,1 %
zulegen. Die Inflation lag im November
bei den erwarteten 2,0 %. Sie fiel somit
auf den tiefsten Stand seit sieben Mo-
naten und dies vor dem Hintergrund,
dass die Notenbank die Zinsen in die-
sem Jahr bereits finf Mal anhob. Die
nachste und letzte Zinssitzung in die-
sem Jahr der CNB findet am 20. De-
zember statt.

FX aktuell PLN HUF CZK
1EUR = 4,2936 323,48 25,86

Schlusskurs vom 10.12.2018

Raiffeisenlandesbank x
Niederosterreich-Wien

4,40

4,35

4,30

4,25

G-Monats Betrachtung

435
4,30

EUR/PLN

Jun18  Jul18 Aug 18 Sep 18 Okt 18 Nov 18

45| 5.JahresBetrachtung 4.5
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42 42
41 4.1
40 40
39

2014 2015 2016 2017 2018

Quelle: Thomson Reuters Detasteam
Kurzfristige Range: 4,2700 — 4,3400
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uelle: Thomenn Reuters Datasmeam
Kurzfristige Range: 320,00 — 325,00
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stige Range: 25,600 — 26,100

Autor: Diethard Holzer
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Raiffeisenlandesbank x
Niederosterreich-Wien

Aktuelle Zahlen und Prognosen

Konjunktur aktuell Eurozone USA
2015 2016 2017 20189 2015 2016 2017 20189
Bruttoinlandsprodukt * 21 1,9 2.4 2,1 2,9 1,6 2,2 29
Privater Konsum* 18 2,0 1,6 1,6 3,7 2,7 2,5 2,6
Investitionen * 4,9 4,0 2,6 33 33 1,7 4,0 5,4
Exporte i.w.S.* 6,5 3,0 5,2 3.3 0,6 -0,1 3,0 4,0
Inflationsrate 0,0 0,2 1,5 1,8 0,1 1,3 2,1 2,5
Arbeitslosenquote * 10,9 @ 10,0 9,1 8,4 5,3 4,9 4.4 39
Leistungsbilanzsaldo in % des BIP 3 3,3 35 4,0 3,8 -2,2 -2,3 -2,3 -2,4
Budgetsaldo in % des BIP -2,0 -1,6 -1,0 -0,6 -4.2 -4,9 -4,0 -5,8

Quelle: EU-Kommission, 8. November 2018
1) Reale Veranderung gegen Vorjahr in %, 2) in % der Erwerbstatigen, 3) Saldo fur Eurozone bereinigt *) Prognose

Konjunkturprognosen im Eurozone USA

Uberblick BIP real Inflationsrate BIP real Inflationsrate
Prognosen von

. vom 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019
ausgewahlten Banken

RBI 07.12.2018 2,0 1,7 1,7 1,7 2,8 2,0 2,7 2,5
Barclays 07.12.2018 2,0 1,6 1,8 1,6 29 2,7 2,4 1,5
BNP Paribas 07.12.2018, 1,9 14 1,8 1,8 2,9 2,1 24 1,8
Commerzbank 07.12.2018 1,9 14 1,8 1,7 29 25 25 2,3
DekaBank 11122018, 1,9 1,6 1,8 14 2,9 2,3 25 2,4
Helaba 07.12.2018 1,9 1,6 1,8 1,9 29 2,6 2,4 2,3
UniCredit 10.12.2018 2,0 17 1,8 1,8 2,9 2,4 2,5 2,3

Prognosen von
ausgewahlten Institutionen

EZB Sep 18 2,0 1,8 1,7 1,7 n.v. n.v. n.v. n.v.
IWE Okt 18 2,0 1,9 1,7 1,7 2,9 2,5 2,4 2,1
EU-Kommission Nov 18 21 1,9 1,8 1,8 29 2,6 2,5 2,4
OECD Sep 18 2,0 1,9 n.v. n.v. 2,9 2,7 n.v. n.v.
Institut fur Weltwirtschaft Sep 18 21 1,9 1,7 1,7 2,8 2,4 2,5 2,3
Niedrigster Prognosewert | 1,9 | 1,4 | 1,7 | 1,4 | 2,8 i 2,0 i 2,4 | 1,5
Median 20 " 17 " 18 " 17 " 29 " 25 " 25 " 23

r r r r r r r r
Héchster Prognosewert 2,1 1,9 1,8 1,9 2,9 2,7 2,7 2,5

...Prognose nach oben revidiert
...Prognose nach unten revidiert
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Raiffeisenlandesbank
Niederosterreich-Wien

Aktuelle Zahlen und Prognosen

Zinssatze aktuell EUR USD CHF GBP JPY
Leitzinsen 0,00 12,00-2,25 -1,25 - -0,25 0,75 -0,1
3 M-Euribor/Libor -0,314 2,776 -0,741 0,907 -0,109
10 Y-Swap 0,798 2,847 0,358 1,456 0,179
(10 Y-Swap
gg.3M- Schlusskurs 10.12.2018
Euribor)
Zinsprognosen im Uberblick EZB-Leitzins Fed-Leitzins?
PSR Ve vom  aktuel*  in3M iNn6M  in12M  aktuel* in3M  in6M  in12M
ausgewahlten Banken
RBI 07.12.2018 0,00 0,00 0,00 0,25 2,125 2,375 2,625 2,875
Barclays 07.12.2018 0,00 0,00 0,00 2,625 2,875 3,125
BNP Paribas 07.12.2018 0,00 0,00 0,00 2,375 2,875 2,625
Commerzbank 07.12.2018 0,00 0,00 n.v. 2,625 2,625 2,875
DekaBank 11.12.2018 0,00 0,00 0,00 2,625 2,875 3,125
HSBC Trinkaus 22.11.2018 0,00 0,00 0,00 2,375 2,625 2,875
Helaba 07.12.2018 0,00 0,00 0,25 2,625 2,875 3,125
UniCredit 10.12.2018 0,00 0,00 0,00 2,625 2,875 2,875
Minimum 0,00 0,00 0,00 2,375 2,625 2,625
Median 0,00 0,00 0,00 2,625 2,875 2,875
Maximum 0,00 0,00 0,25 2,625 2,875 3,125
Raiffeisenlandesbank Niederdsterreich/Wien 0,00 0,00 0,00
Q: Hauptszenario Zinsmeinung aus dem Aktiv-P assiv-Komitees der RLB N6/Wvom 27.9.2018 D Mittelwert der Range der Fed Funds Rate
EUR - Zinsprognosen im Uberblick 3 Monats - EURIBOR 10 Jahres-Rendite - Bund (DE)
Prognosen von vom aktuel*  in3M iN6M  in12M  aktuel* in3M  in6M  in12M
ausgewahlten Banken
RBI 07.12.2018 -0,314 -0,30 -0,30 -0,05 0,272 0,60 0,80 1,00
Barclays 07.12.2018 n.v. n.v. n.v. 0,50 0,55 0,65
BNP Paribas 07.12.2018 n.v. n.v. n.v. n.v. 0,60 1,00
Commerzbank 07.12.2018 -0,30 -0,30 -0,30 0,55 0,60 0,50
DekaBank 11.12.2018 -0,30 -0,28 -0,10 0,40 0,50 0,75
Helaba 07.12.2018 -0,30 -0,25 -0,10 0,60 0,80 1,00
UniCredit 10.12.2018 -0,30 -0,10 -0,10 0,65 0,65 0,60
Minimum -0,30 -0,30 -0,30 0,40 0,50 0,50
Median -0,30 -0,28 -0,10 0,58 0,60 0,75
Maximum -0,30 -0,10 -0,05 0,65 0,80 1,00

Raiffeisenlandesbank Niederdsterreich/Wien

-0,35--0,30 -0,35--0,30 -0,35--0,25 Swapsatze: 0,80-1,20 0,95-1,35 1,25-1,65

Q:Hauptszenario Zinsmeinung aus dem Aktiv-P assiv-Komitees der RLB N6/Wvom 27.9.2018

*11.12.2018, 10:36 Unhr

Markt & Trend

11. Dezember 2018

...Prognose nach oben revidiert
...Prognose nach unten revidiert
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Indikatoren der Woche
KALENDERWOCHE 50

Land Indikator / Event

Dienstag, 11. Dezember 2018

DE
us

us

EZ
UK

ZEW-Index: aktuelle Lage/Erwartungen
NFIB-Mittelstandsbarometer

Erzeugerpreise

Erzeugerpreise — Kernrate

EZB de Guindos (9:30 Uhr)
Brexit-Abstimmung im Parlament

Mittwoch, 12. Dezember 2018

EZ

us

Donn

DE

FR

CH

EZ

us
us
EZ

Industrieproduktion
Konsumentenpreise

Konsumentenpreise — Kernrate
erstag, 13. Dezember 2018

Inflationsrate HVPI, final

Inflationsrate HVPI, final

SNB-Zinssitzung:

9:30 Uhr: Bekanntgabe Zinsentscheid
10:00 Uhr: Pressekonferenz
EZB-Zinssitzung:

13:45 Uhr: Bekanntgabe Zinsentscheid
14:30 Uhr: Pressekonferenz
Import-/Exportpreise

Erstantrage Arbeitslosenunterstiitzung

Tagung des Européischen Rates (bis 14.12.)

Freitag, 14. Dezember 2018

CN

ES

IT

EZ
FR
DE
us

EZ

Industrieproduktion
Einzelhandelsumsatze

Inflationsrate HVPI, final

Inflationsrate HVPI, final

Einkaufsmanagerindex Industrie/DL, vorl.
Einkaufsmanagerindex Industrie/DL, vorl.
Einkaufsmanagerindex Industrie/DL, vorl.
Einzelhandelsumséatze/ex Autos
Industrieproduktion

Kapazitatsauslastung
Einkaufsmanagerindex Industrie/DL, vorl.
EZB de Guindos (9:15 Uhr)

Abkirzungsverzeichnis des Datenkalenders:

% Vm.
% Vij.
% V.
ann.

Mar

prozentuelle Anderungen gegeniiber dem Vormonat
prozentuelle Anderungen gegeniiber der Vorjahresperiode
prozentuelle Anderungen gegeniiber dem Vorquartal
annualisiert, Jahresrate

kt & Trend

11. Dezember 2018

Dez.
Nov.

Nov.

Nov.

Okt.

Nov.

Nov.

Nov.

Nov.

Dez.

Dez.

Nov.
KwW49

Nov.
Nov.

Nov.

Nov.

Dez.
Dez.
Dez.
Nov.
Nov.
Nov.

Raiffeisenlandesbank x
Niederosterreich-Wien

Periode Einheit RENIETE: HEAL Vs
Consensus riode
Index 55,6/-25,0 58,2/-24,1
Index n.v. 107,4
% Vm. 0,0 0,6
% V. 2,5 2,9
% Vm. 0,1 0,5
% Vij. 2,6 2,6
% Vm. 0,2 -0,3
% Vj. 0,8 0,9
% Vm. 0,0 0,3
% Vj. 2,2 2,5
% Vm. 0,2 0,2
% Vj. 2,2 2,1
% Vm. 0,1 0,1 (p)
% Vij. 2,2 2,2 (p)
% Vm. 0,2 -0,1 (p)
% Vj. 2,2 2,2 (p)
SM-Libor )55 025 @ -1,25--0,25
in %
Leit-/Ein-
lagezins 0,0/-0,4 0,0/-0,4
in %
% Vm. -0,7/-0,1 0,5/0,4
Tsd. 227 231
% Vij. 5,9 5,9
% Vj. 8,8 8,6
% Vm. -0,2 -0,2 (p)
% V. 1,7 1,7 (p)
% Vm. -0,2 -0,2 (p)
% Vj. 1,7 1,7 (p)
Index 51,8/53,5 51,8/53,4
Index 50,7/54,7 50,8/55,1
Index 51,9/53,4 51,8/53,3
% Vm. 0,2/0,3 0,8/0,7
% Vm. 0,3 0,1
% 78,5 78,4
Index 55,2/55,0 55,3/54,7

Dez.

Tsd.
n.v.
vorl.

()

Tausend ! Mio. Million /' Mrd. Milliarde
nicht verfugbar

vorlaufige Werte aus 1. Berechnung

Prognose

Seite 13 von 14
Disclaimer auf Seite 14



Raiffeisenlandesbank x
Niederosterreich-Wien

Ilhre Ansprechpartnerinnen

Gerne steht Ihnen lhr/e persdnliche/r Kundenbetreuer/in aus der Raiffeisenlandesbank, aus dem Filialbereich
bzw. Ihrer Raiffeisenbank bei Fragen zur Verfligung.

Ihre Ansprechpartnerinnen im Treasury der Raiffeisenlandesbank erreichen Sie unter:

Volkswirtschaft/ Sylvia Hofbauer 0043-05-1700-95497 | sylvia.hofbauer@raiffeisenbank.at
Redaktion Newsletter | gy|yia Krotz 0043-05-1700-93762  sylvia.krotz@raiffeisenbank.at
Peter Karlik 0043-05-1700-95440  peter.karlik@raiffeisenbank.at
Monika Assfall 0043-05-1700-92467  monika.assfall@raiffeisenbank.at
Christian Eder 0043-05-1700-93713  christian.eder@raiffeisenbank.at
Eva Feiertag 0043-05-1700-95517  eva.feiertag@raiffeisenbank.at
RaiffzriEZ?]Lt;gnken Werner Hochrainer 0043-05-1700-95569  werner.hochrainer@raiffeisenbank.at
und Services Gundula Lenzenweger 0043-05-1700-93766  gundula.lenzenweger@raiffeisenbank.at
Gabriella Musso 0043-05-1700-95431  gabriella.musso@raiffeisenbank.at
Gernot Nagl 0043-05-1700-92154  gernot.nagl@raiffeisenbank.at
Karin Pfeiffer 0043-05-1700-95425  Kkarin.pfeiffer@raiffeisenbank.at
Helene Schafleitner 0043-05-1700-95464  helene.schafleitner@raiffeisenbank.at
Disclaimer

Medieninhaber und Herausgeber: Raiffeisenlandesbank Niederosterreich-Wien AG, F.-W.-Raiffeisen-Platz 1, A-1020 Wien,
Tel.: 0043-05-1700-95442, FAX: 0043-05-1700-895442, Redaktion: Mag. Sylvia Hofbauer, DVR: 0031585, Firmensitz:
Wien, Registergericht: Handelsgericht Wien, FN 203160s HG Wien. Stichtag fir die Erstellung der Unterlage: 11.12.2018.
Diese Publikation wurde von der Raiffeisenlandesbank Niederosterreich-Wien AG (,RLB NO-WIEN) zu unverbindlichen
Informationszwecken erstellt. Sie ist keine Finanzanalyse und wurde nicht unter Einhaltung der Rechtsvorschriften zur For-
derung der Unabhéngigkeit von Finanzanalysen erstellt und unterliegt nicht dem Verbot des Handels im Anschluss an die
Verbreitung von Finanzanalysen.

Diese Publikation oder die darin enthaltenen Informationen diirfen ohne ausdriickliche schriftliche Zustimmung der RLB NO-
WIEN weder ganz noch teilweise reproduziert, verodffentlicht oder an andere Personen weiter gegeben werden. Die in dieser
Publikation enthaltenen Angaben stammen aus Offentlich zuganglichen Quellen, die von der Redaktion als zuverlassig
erachtet wurden, fur die aber keine Gewahr tbernommen wird. Es wird kein Anspruch erhoben, dass die Informationen
korrekt und vollstandig sind. Insbesondere wird auf die Moglichkeit von Datenfehlern bei den Tabellen und Grafiken verwie-
sen. Die RLB NO-WIEN ubernimmt keine Haftung fiir die Richtigkeit, Vollstandigkeit oder Genauigkeit der im Bericht enthal-
tenen Informationen und/oder fir das Eintreten der Prognosen.

Die in dieser Publikation enthaltenen Angaben, Analysen und Prognosen basieren auf dem Wissensstand und der
Markteinschatzung der mit der Erstellung dieser Publikation betrauten Personen zu Redaktionsschluss. Die RLB NO-WIEN
behalt sich vor, jederzeit Anderungen oder Erganzungen vorzunehmen. Die RLB NO-WIEN ist jedoch nicht verpflichtet, die
hier enthaltenen Informationen nach Redaktionsschluss zu aktualisieren oder allféllige Fehler zu korrigieren.

Die Daten zu den Tabellen und Grafiken sind, soweit nicht direkt etwas anderes vermerkt ist, fur den Bereich Centropa aus
der Informationsquelle Bloomberg sowie fur sdmtliche andere Bereiche aus Reuters entnommen.

Diese Publikation enthalt Informationen tber frihere Wertentwicklungen. Diese Zahlenangaben beziehen sich auf die Ver-
gangenheit. Es wird darauf hingewiesen, dass die friihere Wertentwicklung kein verlasslicher Indikator fur kiinftige Ergeb-
nisse ist. Die Angaben zu Wertentwicklungen von Finanzinstrumenten beruhen auf der Bruttowertentwicklung. Eventuell
anfallende Ausgabeaufschlage, Depotgebiihren und andere Kosten und Gebihren sowie Steuern werden nicht beriicksich-
tigt und wirden die Performance reduzieren. Diese Publikation enthélt weiters Prognosen und andere zukunftsgerichtete
Aussagen. Es wird darauf hingewiesen, dass solche Prognosen und andere zukunftsgerichtete Aussagen keinen verlassli-
chen Indikator fur die kiinftige Wertentwicklung darstellen.

Die Angaben in dieser Publikation sind unverbindlich und dienen ausschlie3lich der Information. Diese Publikation ist weder
ein Angebot noch eine Aufforderung zu einem Anbot noch eine Empfehlungen, die darin erwéhnten Wé&hrungen, Finanzin-
strumente, Veranlagungen oder sonstigen Produkte zu kaufen oder zu verkaufen. Diese Publikation kann eine individuelle
Beratung nicht ersetzen. Wéahrungsschwankungen bei Veranlagungen in anderer Wahrung als EUR kdnnen sich auf die
Wertentwicklung ertragserhdhend oder ertragsmindernd auswirken.

Die RLB NO-WIEN oder mit ihr verbundene Unternehmen sowie deren Mitarbeiter haben méglicherweise Positionen in den
in dieser Publikation erwahnten Wahrungen, Finanzinstrumente, Veranlagungen oder sonstigen Produkte, oder fihren
Transaktionen mit ihnen durch. Auch kénnen die RLB NO-WIEN oder mit ihr verbundene Unternehmen Bankleistungen fir
in dieser Publikation erwahnte Unternehmen durchfiihren oder danach streben, diese durchzufiihren. Die RLB NO-WIEN
weist darauf hin, dass bedeutende finanzielle Interessenskonflikte seitens der RLB NO-WIEN bestehen kénnen. Die RLB
NO-WIEN wird sich bemiihen, allfallige Interessenkonflikte entsprechend den Bestimmungen des Wertpapieraufsichtsge-
setzes und sonstiger anwendbarer Aufsichtsgesetze zu Idsen.

Offenlegungspflichten gem. § 25 Mediengesetz:
http://www.raiffeisen.at/eBusiness/rai_template1/1015018521967-NA-1025194088564-NA-1-NA.html
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