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Kurstabelle (Stand 22.11.2018, Kurse vom Handelsschluss,
Veranderungen im Vergleich zum Vortag)

Kurs +/- +/- in %

DAX 11.138,49 -105,68 -0,94%
S&P 500 (21.11.) 2.649,93 8,04 0,30%
Nikkei 21.646,55 139,01 0,65%
EUR/USD 1,1403 -0,001  -0,053%
Euro Bund Future 160,64 0,060 0,037%
Eonia, % -0,362 0,001

3M Euribor, % -0,316 0,000

10J EUR Swap, % 0,941 -0,008  -0,843%
3M USD Libor, % 2,689 0,012 0,460%
10J USD Swap, % 3,139 -0,016  -0,507%
Ol Brent USD/Barrel 62,60 -0,88 -1,39%
Gold USD/Feinunze 1.226,77 0,67 0,05%

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

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

"Wir haben einen Deal" (entworfen)

EUR USD (1,1410) Zumindestim EUR/USD-Handel blieb es ges-
tern aufgrund des Thanksgiving-Feiertags relativ ruhig. Dennoch gab
es durchaus beachtenswerte Diskussionspunkte. Dass allerdings der
EU-Wirtschaftskommissar Pierre Moscovici aulRerte, er sei davon
Uberzeugt, man werde sich mit Italien in Sachen Staatshaushalt einig
werden, hat dabei die Devisenakteure vermutlich genauso wenig be-
eindruckt wie Medienberichte Uber die stellvertretenden italienischen
Premierminister Salvini und Di Maio, die angeblich ,kein Komma*“ an
ihrem Haushaltsentwurf andern wirden. Ein Blick auf die gestern
weiter geschrumpften Renditen italienischer Staatsanleihen verdeut-
licht, dass sich auch die Anleihehandler nicht mehr tber das Italien
drohende Defizitverfahren aufregen, sondern sich zunehmend daran
gewohnen, dass der Haushaltsstreit zwischen lItalien und der EU
noch lange dauern wird. Dariiber hinaus gab es das Protokoll der
EZB-Sitzung vom 24./25. Oktober zu begutachten. In den mittlerweile
vier Wochen alten sogenannten "Accounts” wurde noch einmal deut-
lich, dass man sich innerhalb des EZB-Rates seinerzeit nicht nur tiber
ausgeglichene Wachstumsrisiken einig war, sondern auch daruber,
das Anleihekaufprogramm zum Jahresende endgliltig zu beenden.
Auch wenn einige Ratsmitglieder durchaus wachsende Konjunkturri-
siken sahen, wurde Uber etwaige GegenmafRnahmen kaum disku-
tiert: Die von Kommentatoren mancherorts vermutete Neuauflage
sogenannter TLTROs (langerfristige Refinanzierungsgeschafte) fur
den Fall einer nachhaltigen Wachstumsschwéche wurde zumindest
wahrend der EZB-Sitzung kaum angesprochen.

Keine Anderung im Fed-Zinserhéhungszyklus erwartet

Was den US-Dollar angeht, treibt auch die Investoren gerade nach
den zuletzt als taubenhaft wahrgenommenen Einlassungen von Fed-
Vizeprasident Richard Clarida die Frage um, wie oft die Fed noch im
Jahr 2019 die Leitzinsen erhdhen kénne, ohne das US-Wachstum
ernsthaft zu gefahrden. Einer Reuters-Umfrage zufolge gehen die
Analysten im Mittel (knapp) davon aus, dass es noch vier Zinsschritte
a 25 Basispunkte (ein Zinsschritt im Dezember plus drei weitere Zins-
erhéhungen im kommenden Jahr) geben wird, womit die Fed Funds
Ende 2019 bei 3 bis 3,25 Prozent liegen wirden. Wir selbst gehen
sogar noch weiter und antizipieren nach wie vor noch finf weitere
Zinserhthungen bis Ende 2019, pro Quartal eine. Der Euro konnte
unterdessen seine gestern zeitweise verbuchten Gewinne nicht hal-
ten und blieb per Saldo fast unbewegt in seiner Seitwartsentwicklung,

Fakten fur den Tag

08:00 Uhr | EUR | Bruttoinlandsprodukt (DE) — (Q3/2018,
endgdltig, mittl. Erw. -0,2 % ggu. Vorquar-
tal)

10:00 Uhr | EUR | Einkaufsmanagerindex Industrie (Nov.,
vorl., mittl. Erw. 52,0 Vm., 52,0)

10:00 Uhr | EUR | Einkaufsmanagerindex Dienstleister
(Nov., vorl., mittl. Erw. 53,6, Vm. 53,7)

15:45 Uhr | USD | Einkaufsmanagerindex Industrie (Nov.,
vorl., mittl. Erw. 55,8, Vm. 55,7)

15:45 Uhr | USD | Einkaufsmanagerindex Dienstleister
(Nov., vorl., mittl. Erw. 55,0, Vm. 54,8)

die sich zumindest ungehindert fortsetzen kann, solange die Gemein-
schaftswahrung oberhalb von 1,1310/15 bleibt.

EUR GBP (0,8860) GroRbritannien und die EU haben sich auf
den Entwurf einer Erklarung zu ihren kinftigen Beziehungen geei-
nigt. Und fast kénnte man paradoxerweise den Eindruck gewinnen,
dass GrofR3britannien und die EU nach dem Brexit fast noch enger
zusammenarbeiten wollen, als dies bislang der Fall war. Diese Erkla-
rung zur kiinftigen Partnerschaft zwischen der EU und dem Vereinig-
ten Kénigreich wird jedenfalls das eigentliche Brexit-Abkommen be-
gleiten, dessen Entwurf damit fir den EU-Sondergipfel am Sonntag
komplettiert ist. Dennoch scheinen die jiingsten Streitpunkte ungelést
wie etwa die Fischereirechte, fur die es nun bis zum 1. Juli 2020 ein
besonderes Abkommen geben soll, oder das Thema Gibraltar, das
in der Erklarung dem Vernehmen nach keine Erwahnung findet.
Dass es vielerorts fur schwierig, wenn nicht gar fir unmaoglich gehal-
ten wird, dass das Brexit-Abkommen das Unterhaus passieren wird,
zeigte sich in der Debatte im Parlament am gestrigen Nachmittag.
Nicht nur die Labour-Opposition, sondern vornehmlich auch
Brexiteers aus der eigenen Partei zerrissen férmlich die Erklarung in
der Luft. Der Chef der Liberalen Demokraten, Vince Cable, brachte
es womdglich auf den Punkt, als er die Erklarung als ein "agreement
to have an agreement" bezeichnete. Sterling-Handler werteten den
Entwurf der Erklérung jedoch als Erfolg, weswegen der Euro im din-
nen und hektischen Handel vortibergehend um fast ein Prozent ab-
rutschte — dennoch bewegt er sich insgesamt in einer Seitwértsent-
wicklung zwischen 0,8730 (modifiziert) und 0,9025.

EUR JPY (128,85) Die japanische Regierung hat ihre monatliche
Einschatzung der 6konomischen Lage des Landes fir November
beibehalten, wonach sich die heimische Wirtschaft mit moderater
Geschwindigkeit erholt. Diese Einschétzung stammt von Statistikern
des Cabinet Office und enthélt seit Anfang des Jahres weitgehend
den gleichen Wortlaut. So werden die Exporte wie bereits im Oktober
als "beinahe bei null" bezeichnet. Unterdessen ist die Regierung Ja-
pans Medienberichten zufolge bereit, mehr als 2 Billionen Yen (ca.
18 Mrd. USD) zu investieren, um die negativen Effekte der fir Okto-
ber 2019 geplanten Mehrwertsteuererhthung abzumildern. Von all-
dem blieb der Euro gestern allerdings fast unberihrt und verharrt vor
dem heutigen Feiertag in seinem verengten Abwartstrend ohne Mo-
mentum zwischen 129,25 und 126,60.
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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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