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Kurstabelle (Stand 30.04.2018, Kurse vom Handelsschluss,
Veranderungen im Vergleich zum Vortag)

Kurs +/- +/-in %

DAX 12.612,11 31,24 0,25%
S&P 500 2.648,05 -21,86 -0,82%
Nikkei 22.467,87 148,26 0,66%
EUR/USD 1,2079 0,001 0,075%
Euro Bund Future 158,83 0,170 0,107%
Eonia, % -0,355 0,012

3M Euribor, % -0,329 0,000

10J EUR Swap, % 1,014 -0,008 -0,783%
3M USD Libor, % 2,363 0,005 0,207%
10J USD Swap, % 2,985 -0,009 -0,291%
Ol Brent USD/Barrel 75,17 0,53 0,71%
Gold USD/Feinunze 1.313,20 -8,30 -0,63%

Quellen: Deutsche Bank, IHS Markit, Bloomberg Finance L.P.
Weitere Kurse unter https://www.db-markets.com/

VergrofRerte Kluft bei Wachstum und Inflation

EUR USD (1,2000) Wenn heute Abend die Sitzung des Offen-
marktausschusses der US-Notenbank (FOMC) zu Ende gehen
wird, durfte es wohl nach Ansicht fast aller Marktteilnehmer keine
neuen geldpolitischen Beschliisse geben, zumal auch keine
Pressekonferenz anberaumt ist. Allerdings betragt die implizite
Wahrscheinlichkeit, dass die Fed heute wider Erwarten die Zin-
sen um 25 Basispunkte erhdhen konnte, knapp 6 Prozent (ver-
gleiche CME FedWatch Tool) — vor Wochenfrist lag diese Wahr-
scheinlichkeit noch bei etwas mehr als 4 Prozent. Auch wenn
diese Aul3enseiter-Chance nicht zum Zuge kommen durfte, wird
sich der Blick der Analysten ganz genau und Wort fir Wort auf
das Communiqué des FOMC richten. Und es gibt tatsachlich ei-
nige Marktteilnehmer, die sich zumindest vorstellen kodnnten,
dass es dort eine Sprachéanderung geben kdnnte. Etwa, wenn im
Statement der Notenbank bislang geduf3erte Vorbehalte hinsicht-
lich des Inflationsausblicks wegfallen wiirden. Dies wéare zweifel-
los ein Signal dafiir, dass das Zutrauen der Entscheider so stark
gewachsen ist, ihre Inflationsprognosen anzuheben. Allerdings
sind die US-Preisdaten vom vergangenen Montag nicht ganz ein-
deutig ausgefallen. Zwar hatte der Kostenindex der privaten Kon-
sumausgaben in der Kernrate (PCE) mit einem Plus von 1,9 Pro-
zent im Jahresvergleich im Marz den Erwartungen entsprochen.

EUR GBP (0,8815) Die Fundamentaldaten Grof3britanniens
verandern sich nach wie vor nicht zum Guten. Denn nach den
schwachen Wachstumszahlen in der vergangenen Woche, gab
es nun beim gestern publizierten Einkaufsmanagerindex fiir die
Industrie erneut eine Enttduschung innerhalb weniger Tage.
Dass es um Sterling nicht gut bestellt ist, zeigt auch der jingste
CFTC-Bericht per 27. April, wonach bereits vor einer Woche mit
dem Beginn des Abbaus von Pfund-Long-Positionen an der Chi-
cagoer Futures-Borse begonnen wurde. In dieses Bild passt
auch, dass die implizite Wahrscheinlichkeit fiir einen Zinsschritt
der Bank of England in der kommenden W oche auf unter 20 Pro-
zent gefallen ist. Und weil Sterling im relativen Vergleich zum
Euro noch schwécher als dieser abschneidet, hat die Gemein-
schaftswahrung nach wie vor die Kraft, das kurzfristige Potenzial
ihres Aufwartstrends zwischen 0,8660 und 0,8895 auszuschdp-
fen.

Fakten fur den Tag

10:30 Uhr | GBP Einkaufsmanagerindex Baugewerbe
(April, mittlere Schéatzung 50,5, Vormonat
47,0)

11:00 Uhr | EUR | Bruttoinlandsprodukt (Q1/2018, vorl.,
mittl. Schatzung +0,4 % gegenuber Vor-
quartal)

11:00 Uhr | EUR | Arbeitslosenquote (Marz, mittl. Schatzung
8,5 %, Vm. 8,5 %)

14:15 Uhr | USD | Neu geschaffenen Stellen Arbeitsmarkta-
gentur ADP (April, 200 Tsd., Vm. 241
Tsd.)

20:00 Uhr | USD | Zinsentscheid und Geldpolitisches State-
ment der US-Notenbank

Aber die privaten Einkommen, auf die die Akteure derzeit ein be-
sonderes Augenmerk richten, blieben eine Spur hinter den Prog-
nosen zuriick. Richtig ermutigend fiel hingegen die erste Wachs-
tumsschéatzung der Fed von Atlanta (GDPNow) fir das zweite
Quartal 2018 aus, die mit satten 4,1 Prozent angegeben wurde.

Hohe US-Wachstumsschéatzung

Allerdings ist das Modell in dieser Frihphase noch ausgespro-
chen volatil. Wir erinnern uns: Im ersten Quartal errechnete die-
ses Modell zur vergleichbaren Zeit sogar einen Wert von 5 Pro-
zent, der, wie wir wissen, nicht gehalten werden konnte. Indes:
Selbst der schlechter als erwartet ausgefallene ISM Einkaufsma-
nager-Index fur die Industrie hat dem Dollar nicht geschadet.
Aus der Eurozone gab es am Montag Zahlen aus Deutschland,
wobei vor allen Dingen die Einzelhandelsumséatze fir Méarz deut-
lich hinter den Prognosen zurlickblieben Aber auch die erste
Schatzung der Verbraucherpreise (gegentiber dem Vormonat er-
wartungsgemaf unverandert) war nicht dazu geeignet, positive
Impulse fur den Euro zu setzen. Und so ist es auch kein Wunder,
dass der Euro (wenn auch primar zum USD) auch am gestrigen
Maifeiertag gelitten hat und sich nunmehr im Rahmen eines stei-
len kurzfristigen Abwartstrends zwischen 1,2210/15 und
1,1930/35 bewegt.

EUR JPY (131,75) In Japan wird morgen die Reihe einiger
Feiertage (Golden Week) bis zum Wochenende fortgesetzt, so
dass die Handelsaktivitaten Gberschaubar blieben. Immerhin fie-
len die Fahrzeugverkaufe im April gegeniiber dem Vorjahr besser
als erwartet aus. Aber auch die endgiiltigen Zahlen zum Ein-
kaufsmanagerindex (Markit) des verarbeitenden Gewerbes wur-
den etwas nach oben korrigiert und waren vermutlich besser aus-
gefallen, wenn sich das Wachstum bei den Export-Auftragen
nicht so deutlich abgeschwacht hatte. Auch der Einkaufsmana-
gerindex der Dienstleister Uiberraschte heute Frith auf der positi-
ven Seite. Gut mdglich, dass der Yen deswegen per Saldo ge-
genliber dem Euro an Boden gewonnen hat, der unterhalb von
131,50 dessen wahrend der vergangenen Wochen gezeigten po-
sitiven Ansatze fur einen moglichen Aufwartstrend zunichtema-
chen wurde.
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Wechselkurs- & Zinsgrafiken
Quellen: Deutsche Bank, IHS Markit
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10J Swapsatze
3,55 Wechselkurse & Prognosen (Stand 30.04.2018, Kurse vom Handelsschluss)
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*Kursniveaus, an denen nach Erkenntnissen der Behavioral Finance mit (geringems, vermehrtemes oder starkeme++ Euro-Angebot bzw. -Nachfrage zu rechnen ist. Pfeile signalisieren die
kurzfristige Richtung der Stimmungstrends. Quelle: Goldberg & Goldberg
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