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Kurstabelle (Stand 30.08.2018, Kurse vom Handelsschluss,
Veranderungen im Vergleich zum Vortag)

Kurs +/- +/- in %

DAX 12.494,24 -67,44 -0,54%
S&P 500 2.901,13 -12,91 -0,44%
Nikkei 22.869,50 21,28 0,09%
EUR/USD 1,1660 0,000 0,000%
Euro Bund Future 163,01 0,830 0,512%
Eonia, % -0,359 0,005

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

10J EUR Swap, % 0,903 -0,032  -3,422%
3M USD Libor, % 2,321 0,009 0,373%
10J USD Swap, % 2,959 -0,015  -0,517%
Ol Brent USD/Barrel 77,77 0,63 0,82%
Gold USD/Feinunze 1.197,30 -6,90 -0,57%

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

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

Fakten fur den Tag

08:00 Uhr | EUR Einzelhandelsumséatze (DE) — (Juli, mittl.
Erw. -0,1 % ggu. Vm.)

08:00 Uhr | GBP | Hauspreisindex (Nationwide) — (Aug.,
mittl. Erw. +0,1 % ggi. Vm.)

11:00 Uhr | EUR | Konsumentenpreisindex (Aug., vorl., mittl.
Erw. +2,1 % ggu. Vj.)

11:00 Uhr | EUR | Konsumentenpreisindex, Kernrate (Aug.,
vorl., mittl. Erw. +1,1 % ggu. Vj.)

15:45 Uhr | USD | Chicago Einkaufsmanagerindex (Aug.,
mittl. Erw. 63,0, Vm. 65,5)

Pirouetten in der Risikowahrnehmung: Zwischen Sorglosigkeit und Angst

EUR USD (1,1660) Devisenhandel hat manchmal etwas Verblif-
fendes, zum Beispiel wenn man sich die Entwicklung des Euro und
die Argumente betrachtet, mit denen diese erklart wird. Verfolgt man
die Berichterstattung von den Finanzmérkten nur oberflachlich oder
sogar nur gelegentlich, fallt eines ganz besonders auf: Wahrend der
vergangenen Monate wurden die meisten Kursentwicklungen an den
Devisenmarkten mit Risikofreude oder Risikoaversion begriindet.
Manchmal féallt es aber schwer, Risikoeinstellung und Kursentwick-
lung miteinander in Einklang zu bringen. Vor allen Dingen, wenn Ent-
wicklungen, die eigentlich zu einer Anderung der Risikoeinstellung
fuhren sollten, ignoriert werden. So kann man es schon als auffallig
bezeichnen, wenn etwa der Euro einerseits in der Zeit zwischen dem
22. und 29. August fast eine Woche lang gegentiber dem Dollar stetig
und per Saldo in der Spitze um rund 200 Punkte steigt und das mit
wachsender Risikofreude begriindet wird. Gleichzeitig haben etwa
die Renditen zehnjahriger italienischer Staatsanleihen in der Spitze
um 20 Basispunkte zugelegt — eigentlich ein Warnzeichen. Interes-
santerweise befestigt sich der Schweizerfranken, die Fluchtwéhrung
schlechthin, gegeniiber dem Euro bereits seit Dienstagvormittag,
aber selbst am Mittwoch sprach man vielerorts noch von Risikofreude
der Akteure.

Doch noch aufgewacht

Erst gestern, als der Zugewinn bei den Renditen zehnjahriger italie-
nischer Staatsanleihen bis auf zuhdchst 3,22 Prozent anschwoll und
damit (wie auch der Renditevorsprung gegeniiber Bundesanleihen
mit gleicher Laufzeit) auf den zweithtchsten Stand dieses Jahres
z0g, schien sich die Einstellung der Akteure gegeniiber dem Euro et-
was gedndert zu haben. Zumal der bisherige Renditehdchststand bei
den italienischen Staatsanleihen vom 29. Mai durch einen sogenann-
ten "Spike", einen kurzzeitigen extremen Kurssprung, gekennzeich-
net ist und bis dahin sogar den héchsten Renditestand seit April 2014
markierte. An jenem Maitag schien Ubrigens die Regierungsbildung
zwischen Lega Nord und der Finf-Sterne-Partei zu platzen, so dass
Neuwahlen drohten. Heute ist die Situation anders, aber es geht letzt-
lich um das gleiche Problemfeld: Italien und die EU.

Immerhin gab es gestern auch noch wichtige Preisdaten zu begut-
achten, so etwa den fir die US-Notenbank so wichtigen Preisindex
der personlichen Konsumausgaben (PCE), der im Juli gegenuber
dem Vorjahr in der Kernrate mit +2,0 Prozent so ziemlich genau den

Erwartungen entsprach. Auf der anderen Seite blieb der vorlaufige
deutsche harmonisierte Konsumentenpreisindex fiir den Monat Au-
gust mit +1,9 Prozent (ggi. Vorjahr) leicht hinter den Erwartungen
zuriick. Der Euro zeigte sich gestern etwas schwacher, bleibt aber in
seinem kurzfristigen Aufwartstrend zwischen 1,1565 und 1,1815.

EUR GBP (0,8960) Um es noch einmal zu rekapitulieren: Was
hat Michel Barnier den Briten gestern eigentlich konkret angeboten?
Enge Bindungen, ein "beispielloses" Handelsabkommen, aber ,kei-
nen Binnenmarkt a la carte”, das versprach der EU-Chefunter-
handler. Indes: In einem Interview mit dem Deutschlandfunk gestern
friih klangen die von den Pfund-H&éndlern am Vorabend noch so eu-
phorisch aufgenommenen Worte Barniers eigentlich fast schon ein
wenig nuchtern. Keine Sonderregeln fir Grof3britannien soll es ge-
ben, ténte auch der deutsche AuRenminister Heiko Maas. Unterdes-
sen gab sich der franzdsische Prasident Emmanuel Macron im Ge-
sprach mit der ,Times" interessanterweise schon etwas konzilianter
und zeigte sich gegentber den Vorschlagen von Chequers (benannt
nach dem Landsitz, auf dem Premierministerin Theresa May vor eini-
gen Wochen dem Kabinett ihre Plane zu einem Brexit-Abkommen
vorstellte) wesentlich offener als zuletzt. Trotz aller Hinweise, dass
man auch auf ein sogenanntes "No-deal-Szenario" vorbereitet sein
misse, blieb Sterling gegeniiber dem Euro in seiner robusten Posi-
tion und driickte ihn zuletzt auf die untere Begrenzung seines kurz-
fristigen Aufwartstrends bei 0,8955/60. Unterhalb davon wiirde die
Gemeinschaftswahrung abermals in eine Seitwartsentwicklung ge-
zwungen.

EUR JPY (129,40) Von den heute friih bislang veréffentlichten
6konomischen Daten ist die Entwicklung des Konsumentenpreisin-
dex fur Tokio im August am auffalligsten. Dieser lag nicht nur Gber
den Vormonaten, sondern auch tber den mittleren Erwartungen der
Okonomen — die Version der Kernrate, die der US-Berechnung am
nachsten kommt (,core-core”) lag zwar mit +0,6 Prozent (ggi. Vor-
jahr) noch weit vom Inflationsziel der BoJ entfernt, aber eine Entwick-
lung in die gewiinschte Richtung ist erkennbar. Dennoch hat sich der
Yen kaum bewegt, war aber bereits gestern wegen der aufgeflamm-
ten Risikoaversion vieler Akteure gut nachgefragt — der Euro bewegt
sich immer noch in seinem engen kurzfristigen Aufwartstrend zwi-
schen 128,65 und 131,55.
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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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