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Kurstabelle (Stand 14.08.2018, Kurse vom Handelsschluss,
Veranderungen im Vergleich zum Vortag)

Kurs +/- +/- in %

DAX 12.358,87 0,13 0,00%
S&P 500 2.839,96 18,03 0,64%
Nikkei 22.356,08 498,65 2,28%
EUR/USD 1,1406 0,000 0,026%
Euro Bund Future 163,21 -0,150 -0,092%
Eonia, % -0,359 -0,002

3M Euribor, % -0,319 0,000

10J EUR Swap, % 0,897 0,006 0,673%
3M USD Libor, % 2,315 0,001 0,062%
10J USD Swap, % 2,926 0,027 0,916%
Ol Brent USD/Barrel 72,46 -0,15 -0,21%
Gold USD/Feinunze 1.197,00 -3,35 -0,28%

Quellen: Deutsche Bank, IHS Markit, Bloomberg Finance L.P.

Weitere Kurse unter https://www.db-markets.com/

Wohl doch zu schwarzgesehen

EUR USD (1,1320) Nach einem dramatischen Wochenbeginn
scheint sich die Aufregung um den massiven Wertverfall der turki-
schen Lira gestern etwas gelegt zu haben. Auch hat sich bei vielen
Akteuren mittlerweile die Meinung durchgesetzt, dass die Gefahren
einer Ansteckung der Tirkei-Krise auf andere Emerging Markets an-
fangs wohl doch etwas Uberschétzt worden sei. Das ist insofern rich-
tig, als die psychischen Reaktionsmuster der Marktteilnehmer unter
dem Eindruck einer Panik — wir berichteten bereits gestern dariiber —
immer die gleichen sind: Bei plétzlicher Unsicherheit neigen nun ein-
mal nicht nur Finanzmarktteilnehmer dazu, sich an historischen Ver-
gleichen zu orientieren. Im Fall der Lira-Krise war dies eben die am
schnellsten verfiigbare Erinnerung an die Asienkrise im Jahr 1997.
Bei Licht betrachtet sieht also alles nicht so dramatisch wie urspriing-
lich befurchtet aus. Indes: Dass sich die tiirkische Wahrung gestern
nicht weiter im freien Fall abgeschwaécht, sondern beim Sturz aufge-
halten wurde, dirfte vor allen Dingen markttechnischen Faktoren zu-
zuschreiben gewesen sein. Denn zum einen gibt es Akteure, die
durch entsprechende Positionierung (in diesem Falle eine Spekula-
tion gegen die Lira) irgendwann ihre Gewinne realisieren mdchten.
Und dann gibt es auf der anderen Seite die Schnappchenjager, die
womadglich gestern fiir etwas Nachfrage gesorgt haben kdnnten. Aber
nur kurzfristig. Denn genau genommen ist nicht viel passiert, was das
Vertrauen internationaler Investoren schnell wiederherstellen kénnte.
Dies soll nun am morgigen Donnerstag geschehen, denn der turki-
sche Finanzminister hat zu diesem Zweck eine Telefonkonferenz mit
Investoren aus aller Welt einberufen, zu der man bis zu 1000 Teilneh-
mer erwartet. Was dort herauskommen wird, ist allerdings noch voll-
kommen unklar.

Erwartungen an die Fed ungebrochen

Dass sich die moglichen Ansteckungsgefahren aus der Tirkei-Krise
relativiert haben, zeigt sich auch daran, dass es kaum Zweifel bei den
Handlern daran gibt, dass die Fed ihren Kurs der graduellen Zinser-
héhungen beibehalten wird. So liegt die implizite Wahrscheinlichkeit
mit 96 Prozent fUr eine Zinserhdhung um 25 Basispunkte im Septem-
ber auf dem Niveau der Vorwoche (vgl. CME FedWatch Tool). Und
auch die Wahrscheinlichkeit fir zwei weitere Zinserhéhungen in die-
sem Jahr ist mit 70 Prozent nicht niedriger als vor Wochenfrist. Dass

Fakten fur den Tag

10:30 Uhr | GBP Konsumentenpreisindex (Juli, mittl. Erw.
+2,5 %, Kernrate +1,9 % ggu. Vj.)

10:30 Uhr | GBP | Einzelhandelspreisindex (Juli, mittl. Erw.
+3,4 % ggu. Vj.)

14:30 Uhr | USD | Einzelhandelsumsatze (Juli, mittl. Erw.
+0,1 % ggl. Vm.)

15:15 Uhr | USD | Kapazitatsauslastung (Juli, mittl. Erw.
78,2 %)

15:15 Uhr | USD | Industrieproduktion (Juli, mittl. Erwartung
+0,3 % ggiu. Vm.)

sich der Euro gestern dennoch nicht richtig erholen konnte — immer-
hin gab es firr die Wachstumszahlen der Eurozone in Q2 eine leichte
Aufwartsrevision —, mag auch schlicht darin begriindet sein, dass die
Nachfrage nach US-Dollar ungebrochen ist. Dafur spricht auch eine
gestern publizierte Umfrage unter internationalen Fondsmanagern,
die eine Ubergewichtung in US-Aktien wie zuletzt im Januar 2015
zeigt. Und so blieb der Euro auch gestern in seinem kurzfristigen Ab-
wartstrend, nunmehr zwischen 1,1605/10 und 1,1310/15.

EUR GBP (0,8915) Tatsachlich gibt es auch noch Fundamental-
daten, die bei den Finanzmarktteiinehmern Beachtung finden. Zum
einen fiel die britische Arbeitslosenquote im Juni mit 4,0 Prozent so
niedrig wie zuletzt im Jahr 1975 aus und lag dartiber hinaus unter den
Erwartungen der Okonomen. Auch erhohte sich die Produktivitét pro
Stunde im zweiten Quartal um 1,5 Prozent gegeniiber dem Vorjahr
(Q1 +0,9 Prozent). Diese guten Daten wurden allerdings durch ein
leicht enttduschendes Lohnwachstum etwas getriibt, das fur das
zweite Quartal bei 2,4 Prozent lag. Auch wenn kaum jemand damit
rechnet, dass die Bank of England in diesem Jahr noch einmal die
Zinsen anheben wird, stellt ein steigendes Lohnwachstum fiir die Ent-
scheider im Geldpolitischen Komitee eine Grundvoraussetzung fiir
eine straffere Geldpolitik dar. Per Saldo hat sich der Euro gegenuber
Sterling etwas abgeschwacht, bewegt sich aber weiterhin in seinem
kurzfristigen Aufwartstrend zwischen 0,8885 und 0,9050.

EUR JPY (125,90)  Medienberichten zufolge hat die Krise der
turkischen Wahrung anscheinend japanische private Spekulanten,
die auch liebevoll als "Mrs. Watanabe" bezeichnet werden, in groRe-
rem Ausmal3e erwischt. Denn deren antizyklisches Verhalten verlei-
tete dortige Day Trader offensichtlich seit der vergangenen Woche
dazu, die tirkische Wahrung in den fallenden Markt hinein zu kaufen.
Engagements, die allerdings haufig aufgrund der Margin-Bestimmun-
gen der dortigen Broker alsbald wieder mit Verlust aufgelést werden
mussten. Unterdessen war die Fluchtbewegung in den Yen gestern
(wie beim Schweizer Franken) wahrend der européischen Handels-
zeit etwas abgeebbt, wurde aber spater wieder aufgenommen. Damit
bleibt der Euro in seinem Abwartstrend, der nun zwischen 128,10 und
124,40 verlauft.
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Wechselkurs- & Zinsgrafiken
Quellen: Deutsche Bank, IHS Markit
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*Kursniveaus, an denen nach Erkenntnissen der Behavioral Finance mit (geringems, vermehrteme+ oder starkeme++ Euro-Angebot bzw. -Nachfrage zu rechnen ist. Pfeile signalisieren die
kurzfristige Richtung der Stimmungstrends. Quelle: Goldberg & Goldberg
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