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Kurstabelle (Stand 26.11.2018, Kurse vom Handelsschluss,
Veranderungen im Vergleich zum Vortag)

Kurs +/- +/- in %

DAX 11.354,72 162,03 1,45%
S&P 500 2.673,45 40,89 1,55%
Nikkei 21.812,00 165,45 0,76%
EUR/USD 1,1363 0,001 0,097%
Euro Bund Future 160,79 -0,310 -0,192%
Eonia, % -0,362 0,000

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

10J EUR Swap, % 0,934 0,015 1,632%
3M USD Libor, % 2,707 0,016 0,580%
10J USD Swap, % 3,116 0,013 0,424%
Ol Brent USD/Barrel 60,48 1,68 2,86%
Gold USD/Feinunze 1.223,40 -0,25 -0,02%

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

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

Spiegelfechterei

EUR USD (1,1335) Auf den ersten Blick betrachtet kam gestern
wohl die beste Nachricht des Tages aus ltalien. Zumindest reagierten
sowohl die italienischen Anleihemarkte als auch der Euro positiv auf
die Meldung, dass die italienische Regierung im Haushaltsstreit mit
der EU offenbar zu einem gewissen Entgegenkommen bereit ist. So
machten bereits am friihen Vormittag Meldungen die Runde, wonach
Italien bereit sei, die Neuverschuldung von 2,4 auf 2,1 Prozent des
Bruttoinlandsprodukts (BIP) zuriickzufiihren. Tatsachlich sieht dies
angesichts der bislang starren Haltung Italiens wie ein gro3ziigigeres
Entgegenkommen aus. Die Anleiheh&ndler wussten dies auf jeden
Fall zu goutieren, so dass der Renditevorsprung zehnjahriger italie-
nischer Staatsanleihen gegentiber Bundesanleihen mit &hnlicher
Laufzeit, der sich am vergangenen Freitag noch auf 306 Basispunkte
belaufen hatte, bis auf zuletzt 291 Basispunkte schrumpfte. Aller-
dings hatte ein Satz von ltaliens stellvertretendem Premierminister
Luigi Di Maio (Funf-Sterne-Partei) durchaus nachdenklich stimmen
missen: Die Verringerung der Neuverschuldung sei kein Problem,
solange die Bemessungsgrundlage fur deren Berechnung unveran-
dert bliebe. Und tatséchlich bildet das Bruttoinlandsprodukt diese Be-
messungsgrundlage, von dem die italienische Regierung nach wie
vor ausgeht, dass es im kommenden Jahr um 1,5 Prozent wachsen
werde. Ganz im Gegensatz zu Berechnungen der EU, die firr Italien
zuletzt lediglich ein Wachstum von nur noch 1,1 Prozent vorhersah.
Was nichts anderes bedeutet, als dass selbst Italiens reduzierte Aus-
gabeplane sogar zu einer noch héheren Neuverschuldung von rund
2,9 Prozent des BIP fuihren wirden. Mit anderen Worten: Die vorgeb-
lichen Sparanstrengungen sind nicht mehr als reine Spiegelfechterei.

Wachstumsschwéche nach wie vor nur temporar

Dass es um das Wachstum in der Eurozone auch im vierten Quartal
nicht so gut bestellt sein kdnnte, machte gestern EZB-Préasident Ma-
rio Draghi vor dem EU-Parlament klar. Draghi raumte bei seiner
Rede ein, dass die Daten zuletzt schwécher als erwartet ausgefallen
seien, nicht ohne allerdings darauf hinzuweisen, dass ein Teil dieser
Schwéche temporérer Natur sein durfte. Tatséchlich zeigten die
jingsten Daten eine Normalisierung bei der Kfz-Produktion, so
Draghi, die im dritten Quartal bekanntlich durch Einmalfaktoren ne-
gativ beeinflusst waren. Als Fazit konnte man daraus die Botschaft
entnehmen, dass die EZB — in diese Richtung &uf3erten sich gestern
auch die Ratsmitglieder Sabine Lautenschlager, Ewald Nowotny so-

Fakten fur den Tag

06:00 Uhr | JPY Konsumentenpreisindex der BoJ (Kern-
rate) — (Okt., mittl. Erw. +0,5 % ggu. Vj.)

12:00 Uhr | GBP | CBI-Umfrage der Absatzwirtschaft (Nov.,
mittl. Erw. +10, Vm. +5)

14:30 Uhr | USD | Reden der FOMC-Mitglieder Richard Cla-
rida und Raphael Bostic (20:30 Uhr)

15:00 Uhr | USD | Hauspreisindex (Sept., mittl. Erw. +0,4 %
ggu. vm.)

16:00 Uhr | USD | Verbrauchervertrauen Conference Board
(Nov., mittl. Erw. 136,2, Vm. 137,9)

wie Chefvolkswirt Peter Praet — ihr Anleihekaufprogramm zum Jah-
resende auf jeden Fall abschlieen mdchte. Daran dirfte auch der
schlechter — als im Konsens von den Okonomen erwartet — ausge-
fallene ifo-Index nichts &ndern. Unterdessen hat der Euro seine ges-
tern zeitweise erreichten Gewinne zum Abschluss komplett wieder
hergeben missen und bleibt auch nur stabil, solange 1,1305/10 nicht
unterlaufen wird.

EUR GBP (0,8845) Bis zum 12. Dezember hat Theresa May nun
Zeit, eine Mehrheit fur das mit der EU am Wochenende ausgehan-
delte Brexit-Abkommen zu gewinnen. Immerhin sind derzeit (noch)
91 Abgeordnete ihrer eigenen Partei nicht bereit, griines Licht fur das
Abkommen zu geben. Aber in den verbleibenden Tagen kann sich
noch einiges zu Gunsten der Premierministerin verandern, denn sie
machte gestern klar, dass die Verhandlungen "back to square one"
(“zurGck auf Los") gesetzt wirden, sollte der Deal das Unterhaus
nicht passieren. Deswegen versuchte May bereits am Wochenende,
in einem "Brief an die Nation" fur das Abkommen mit der EU zu wer-
ben und ist Medienberichten zufolge sogar bereit, eine Fernseh-De-
batte mit Labour-Oppositionsfilhrer Jeremy Corbyn zu fiihren. Dies
ist insofern bemerkenswert, als May etwa noch vor den Wahlen im
Jahr 2017 eine derartige TV-Diskussion kategorisch abgelehnt hatte.
Dennoch: Auch der neue Brexit-Minister Stephen Barclay nannte es
ein hartes Stiick Arbeit, den Brexit-Deal durch das Parlament zu be-
kommen. Immerhin verlief der Sterling-Handel gegentiber dem Euro
gestern in vergleichsweise ruhigen Bahnen, wobei die Seit-
wartsspanne zwischen 0,8730 und 0,9025 nach wie vor Bestand hat.

EUR JPY (128,65) Bislang galt fur Japan die Devise, dass das
Wachstumsminus im dritten Quartal wahrscheinlich nur vortiberge-
hender Natur war. Allerdings haben die gestern publizierten Zahlen
zum Einkaufsmanagerindex (PMI) des verarbeitenden Gewerbes,
der in einer ersten Schatzung im November mit 51,8 hinter der Kon-
sensschatzung der Okonomen und auch gegeniiber dem Wert des
Vormonats zurtickgeblieben war, diesbeziglich Zweifel aufkommen
lassen. Nicht nur weil der PMI auf ein Zweijahrestief fiel, sondern weil
die Zahl der Neuauftrage fur Glter zum ersten Mal seit September
2016 rucklaufig war. Dies mag einer der Griinde gewesen sein, wes-
wegen der Yen gestern Federn lassen musste und den Euro nun in
eine neue Konsolidierungszone zwischen 126,60 und 130,15 uber-
fahrte.
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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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