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Kurstabelle (Stand 17.10.2018, Kurse vom Handelsschluss,
Veranderungen im Vergleich zum Vortag)

Kurs +/- +/- in %

DAX 11.715,03 -61,52 -0,52%
S&P 500 2.809,21 -0,71 -0,03%
Nikkei 22.841,12 291,88 1,29%
EUR/USD 1,1530 -0,006  -0,492%
Euro Bund Future 159,08 0,360 0,227%
Eonia, % -0,371 -0,001

3M Euribor, % -0,318 0,000

10J EUR Swap, % 1,021 -0,027  -2,576%
3M USD Libor, % 2,450 0,005 0,207%
10J USD Swap, % 3,219 0,014 0,429%
Ol Brent USD/Barrel 80,05 -1,36 -1,67%
Gold USD/Feinunze 1.229,05 -1,65 -0,13%

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

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

Aufgekindigte Korrelation

EUR USD (1,1500) Man hatte sicherlich Griinde fir den leichten
gestrigen Abschwung des Euro finden kénnen. Aber ganz bestimmt
nicht in den endgliltigen Preisdaten zur Eurozone. Denn sowohl der
Konsumentenpreisindex als auch dessen Kernrate fielen mit +2,1
Prozent bzw. +0,9 Prozent exakt wie die ersten Schatzungen aus.
Allerdings beklagten Handler, dass sich der deutliche Kursanstieg an
den globalen Aktienmarkten seit Wochenbeginn kaum im Devisen-
handel bemerkbar gemacht hétte. Uberhaupt kénne man sich nicht
mehr, wie es Uber groRere Zeitrdume wahrend dieses Jahres mog-
lich war, darauf verlassen, dass der Dollar in Zeiten der Risikoaver-
sion besonders gesucht sei. Und nimmt man tatséchlich den (eigent-
lich viel zu kurzen) Kursausschnitt vom 9. bis zum 15. Oktober als
Indiz dafir, dass der steigende Dollar nicht mehr mit der Risikoaver-
sion der Marktakteure korreliert, stellt sich folgendes heraus: Wah-
rend die globalen Aktienmaérkte an diesen Tagen recht deutlich unter
Druck gerieten, konnte sich ausgerechnet der Euro befestigen. Und
seitdem sich die Aktienmérkte zu Wochenanfang erholt haben, be-
gann es mit dem Euro wieder bergab zu gehen. Also genau zu dem
Zeitpunkt, als sich die Teilnehmer an den Finanzmarkten an die bei-
den mit Abstand grofiten Extremrisiken — so eine Fondsmanager
Umfrage — allmahlich gewdhnt zu haben schienen. Dabei handelt es
sich um die Folgen des Handelskonflikts zwischen den USA und
China sowie um die Gefahr, dass die US-Notenbank letztlich zu sehr
an der Zinsschraube drehen kénnte.

Hawkishes Fed-Protokoll

Und wenn man noch einmal die vergangene Sitzung der US-
Notenbank vom 26./27. September Revue passieren lasst, bleibt tat-
séchlich ein Statement von Fed-Chef Jerome Powell aus der ab-
schlieBenden Pressekonferenz haften. Danach zeigte sich Powell
nicht nur mit der Wachstumsentwicklung rundum zufrieden, sondern
sah sich in der komfortablen Situation, die Zinsen schrittweise erho-
hen und dabei abwarten zu kdénnen, wie die Wirtschaft darauf rea-
giert. Zumindest hat sich seither im Kopf einiger Kommentatoren die
Idee festgesetzt, dass die Fed bei diesem Herantasten an den soge-
nannten neutralen Zins, jenem Zinssatz also, der die Wirtschaft we-
der stimuliert noch hemmt, doch einen Schritt zu weit gehen konnte.
Tatsachlich wirde ein derartiges Abwirgen der US-Volkswirtschaft
den Dollar letztlich schwéchen, war zu vernehmen. So gesehen war
man auf das Protokoll eben jener Sitzung des Offenmarktausschus-
ses gespannt. Den insgesamt hawkishen ,Minutes” zufolge duBerten

Fakten fur den Tag

08:00 Uhr | CHF | Handelsbilanz (Sept., mittl. Erw. +2,45
Mrd., Vm. +2,13 Mrd. CHF)

10:30 Uhr | GBP | Einzelhandelsumséatze (Sept., mittl. Erw.
-0,4 % ggi. Vm.)

14:30 Uhr | USD | Philly Fed Index (Okt., mittl. Erw. 19,7,
vm. 22,9)

14:30 Uhr | USD | Erstantrage auf Arbeitslosenhilfe (per 12.
Okt., mittl. Erw. 211 Tsd., Vorwoche 214
Tsd.)

16:00 Uhr | USD | Index der Frihindikatoren (Conference
Board) — (Sept., mittl. Erw. +0,5 % ggu.
vm.)

einige FOMC-Mitglieder, weitere Zinserhthungen — zeitweise auch
Uber den neutralen Zinssatz hinaus — seien angemessen, um ein
UberschieRen der Inflation tber das gewiinschte Ziel von 2 Prozent
zu vermeiden. Unterdessen blieb der Euro in seinem nicht gerade
dynamischen kurzfristigen Abwartstrend zwischen 1,1660/65 und
1,1330/35 gefangen.

EUR GBP (0,8775)  Wenn jemand auch nur im Entferntesten
gehofft hatte, die Bank of England kénne in diesem Jahr noch einmal
die Zinsen erhéhen, wurde spéatestens gestern auf den Boden der
Tatsachen zurlickgefiihrt. Denn der Konsumentenpreisindex fiel im
September mit einem Plus von 2,4 Prozent bzw. 1,9 Prozent in der
Kernrate gegeniiber dem Vorjahr sowohl niedriger als erwartet, aber
auch schwacher als im August aus. Dies ist insofern bemerkenswert,
als tags zuvor die hoher als erwartet ausgefallenen Stundenléhne
(Durchschnittsléhne der drei Monate bis August) noch Erwartungen
aufkeimen lief3en, dass sich dies in den Konsumentenpreisen nieder-
schlagen konnte. Diese Enttduschung wirkte sich auch negativ auf
das britische Pfund aus, das sogleich in die Knie ging. Ansonsten
wechselten sich gestern, wie bereits auch am Vortag, positive und
negative Statements zum laufenden EU-Gipfel und den damit ver-
bundenen Diskussionen Uber ein etwaiges Brexit-Abkommen ab.
Auch wenn EU-Chefunterhandler Michel Barnier zuletzt die (nicht
ganz neue) Idee aufbrachte, die Brexit-Ubergangsphase liber das
Jahr 2020 hinaus zu verldangern, um den Verhandlungen fiir einen
Deal mehr Zeit zu geben, waren die Erwartungen, dass beim gestri-
gen Abendessen im Rahmen des EU-Gipfels irgendwelche "improvi-
sierten” Verhandlungen stattfinden wiirden, zumindest nach Aussa-
gen eines hohen EU-Diplomaten ausgesprochen gering. Mit Recht:
Denn viel mehr als ein paar Absichtserklarungen der beteiligten
Staats- und Regierungschefs ist nicht herausgekommen. Und so ver-
blieb der Euro auch gestern in seinem kurzfristigen Abwartstrend zwi-
schen 0,8815/20 und 0,8665.

EUR JPY (129,30) Die Handelsbilanz Japans weist zwar fiir
September einen Uberschuss von 139,6 Mrd. Yen aus — erwartet war
indes ein Defizit von 45,1 Mrd. Dennoch sind die Exporte — vor allem
in die EU und nach China — zum ersten Mal seit 22 Monaten wieder
gefallen (-1,2 Prozent ggu. Vj.). Allerdings reagierte der Yen auf
diese Zahlen praktisch nicht und der Euro blieb damit innerhalb sei-
ner Konsolidierungszone zwischen 128,00 und 132,00/10.
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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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