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Forex Report
Ihr zuverlässiger Marktbericht

18. November 2022Blick auf die Welt mit Folker Hellmeyer (FH) und Christian Buntrock (CB)

L E T Z T E  N A C H R I C H T E N

We l t Ein Überblick:

• Ukraine: Verlängerung des Getreideabkommens umgesetzt – starke Schäden an

ukrainischer Energieinfrastruktur.

• Berlin: Der DIHK erwartet, dass die deutschen Exporte 2023 um 2% sinken würden.

• Berlin: Das Institut IAB warnte, dass die Gaspreisbremse nicht zu geringerer

Industrieproduktion führen dürfe.

• Peking: Präsident Xi warnte vor der Mentalität des Kalten Krieges.

• London: Sanierungsplan mit höheren Steuern vorgestellt, um Haushaltlücken (circa

63 Mrd. EUR) zu schließen.

• Washington: St. Louis Fed Gouverneur Bullard forcierte gestern Risikoaversion mit

falkenhaften Äußerungen zur Zinspolitik. Der Fed Gouverneur Kaliforniens Kashkari

lieferte dagegen tendenziell taubenhafte Einlassungen.

Bewegung deutet sich an

Negativ

Sinnvolle Warnung

Zustimmung

Was für ein Chaos in den letzten 

Monaten …

Für jeden etwas …

E U R Deutschland: Auftragspolster sinkt

Das Auftragspolster der deutschen Industrie ist im September geschrumpft. Es kam

laut Statistischem Bundesamt zu einem Rückgang um 0,9% zum Vormonat. Erstmals

seit Mai 2020 war der Auftragseingang niedriger als der Umsatz der Betriebe. Es

wurden mehr Aufträge abgearbeitet als neue hinzugekommen seien. Trotz des

Rückgangs befindet sich der Auftragsbestand auf einem sehr hohen Niveau (Vorjahr

+6,9%). In der Phase von Mai 2020 bis August 2022 kam es fast durchgehend zu

Anstiegen, die sich auf 37,6 aufaddierten. Hintergrund des Aufbaus waren auch

gestörte Lieferketten, die das Abarbeiten des Auftragsbestands verzögerten.

Noch unkritisch

Ö l IEA: Lager auf tiefstem Niveau seit 2004

Laut dem „Oil Market Report“ (OMR) der Internationalen Energieagentur per November

sind die Ölmärkte vor dem Winter ausgeglichen. Diese aktuelle Balance ergibt sich

jedoch vor einem kritischen Hintergrund. Die Öllager weisen in den entwickelten

Ländern den niedrigsten Stand seit 2004 aus.

Kritisch

KO M M E N TA R

T E CHNI K  U ND  B I AS

N E W  Y O R K F A R  E A S T B I A S

E U R–U S D 1.0306 - 1.0369 1.0358 - 1.0390 Neutral

E U R– J P Y 144.63 - 145.47 144.96 - 145.55 Neutral

U S D– J P Y 139.70 - 140.74 139.66 - 140.50 Neutral

E U R–C H F 0.9809 - 0.9870 0.9866 - 0.9878 Positiv

E U R - G B P 0.8720 - 0.8772 0.8709 - 0.8741 Neutral
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Laut dem „Oil Market Report“ (OMR) der Internationalen Energieagentur per November sind die Ölmärkte vor dem Winter ausgeglichen. Diese aktuelle Balance ergibt sich jedoch vor einem kritischen Hintergrund. Die Öllager weisen in den entwickelten Ländern den niedrigsten Stand seit 2004 aus.
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MÄRKTE TV-TERMINE

Bullard forciert Risikoaversion – Lindner: Risiko Blockbildung – Öl: Nachdenklichkeit  (FH)

Der Euro eröffnet heute gegenüber dem USD bei 1,0370 (05:55 Uhr), nachdem der Tiefstkurs der

letzten 24 Handelsstunden bei 1,0306 im US-Geschäft markiert wurde. Der USD stellt sich

gegenüber dem JPY auf 139,87. In der Folge notiert EUR-JPY bei 145,03. EUR-CHF oszilliert bei

0,9870.

Finanzmärkte: Bullard forciert Risikoaversion

An den Aktienmärkten kam es gestern zunächst zu erhöhter Risikoaversion. Der Gouverneur der

Fed St. Louis Bullard äußerte sich aus Marktsicht falkenhaft. Bullard sieht das Leitzinsniveau von

5,00% - 5,25% als Minimum für eine restriktive Zentralbankpolitik an. Im weiteren Verlauf konnten

die Aktienmärkte dann partiell Boden gutmachen. Das mag an moderaten Tönen von weiteren Fed

Gouverneuren gelegen haben (Kashkari). Europas Märkte lieferten im Späthandel sogar einen

Anstieg (Late DAX 22.00 Uhr 14.325,77 Punkte).

Am Kapitalmarkt zogen Renditen leicht an. Die 10 jährige Bundeanleihe rentiert heute früh mit

2,02% (Vortag 1,97%), die 10 jährige US-Staatsanleihe mit 3,75% (Vortag 3,71%).

Der USD bewegt sich seitwärts. Der Euro kam gestern temporär nach den Bullard-Äußerungen

unter Druck (Tief bei 1,0306), um sich dann im Verlauf zu erholen. Edle Metalle konnten keinen

weiteren Boden gegenüber dem USD gewinnen, zarter Abgabedruck bestimmte das Bild.

Deutschland: Auftragspolster sinkt

Das Auftragspolster der deutschen Industrie ist im September geschrumpft. Es kam laut

Statistischem Bundesamt zu einem Rückgang um 0,9% zum Vormonat. Erstmals seit Mai 2020

war der Auftragseingang niedriger als der Umsatz der Betriebe. Es wurden mehr Aufträge

abgearbeitet als neue hinzugekommen seien.

Trotz des Rückgangs befindet sich der Auftragsbestand auf einem sehr hohen Niveau (Vorjahr

+6,9%). In der Phase von Mai 2020 bis August 2022 kam es fast durchgehend zu Anstiegen, die

sich auf 37,6 aufaddierten. Hintergrund des Aufbaus waren auch gestörte Lieferketten, die das

Abarbeiten des Auftragsbestands verzögerten.

Kommentar: Grundsätzlich ist der industrielle Sektor resilient. Hinsichtlich enger Lieferketten kann

die Weltwirtschaft nicht auf europäische Produktion verzichten. Die Abschirmung über das 200

Mrd. EUR Paket schafft preisliche Entspannung bis 2024 und Versorgungssicherheit ist derzeit

absehbar gewährleistet. Auch aktuelle Quartalsberichte spiegeln diese Widerstandsfähigkeit.

DAX 14.266,38 +32,35

EURO STOXX50 3.897,57 +9,25

Dow Jones 33.513,95 -111,84

Nikkei 27.901,14 -29,43

CSI300 3.821,63 +2,97

S&P 500 3.946,73 -22,49

MSCI World 2.642,34 -15,24

Brent 90,41 -1,37

Gold 1.762,70 -0,30

Silber 21,12 -0,03

Neu: Video mit 
Mission Money

https://www.youtube.com/watch?v=ZM_LfjVOuIc
https://www.youtube.com/watch?v=ZM_LfjVOuIc
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Lindner: Risiko einer zunehmenden Blockbildung im Handel

Finanzminister Lindner macht in den USA Einschränkungen des freien Handels hinsichtlich des

US-Inflation Reduction Act aus. Es ist ein Förderpaket für Energiesicherheit und zur

Bekämpfung des Klimawandels. Es werden seitens der USA Unternehmen bevorzugt, die in den

USA produzieren. Die EU befürchtet Nachteile für europäische Firmen.

Kommentar: Ich stimme Herrn Lindner zu. Diese Risiken gab und gibt es jedoch schon seit

Zerstörung der Schiedsgerichtsbarkeit der WTO (Link). Nachdem die USA das Gerüst für den

globalen Handel und die darin verankerte Schiedsgerichtsbarkeit der WTO zerstörten

(11.12.2019), ergibt sich für die USA ein freieres Feld für Sanktions- und Subventionspolitik.

Das ist das Kernproblem, das mit der Frage nach der (US) regelbasierten Ordnung oder der

gesetzesbasierten internationalen Ordnung im Kontext steht. Dass weder Deutschland noch

die EU dieses Thema offen ansprechen, wirft sehr viele Fragen auf, denn nur die

gesetzesbasierte Ordnung entspricht dem Anspruch unserer Werte! Die US-regelbasierte

Ordnung, ohne dass die USA sich selbst den eigenen Regeln unterwerfen (z.B.

Völkerrechtsbrüche der USA, Link: Sanktionierung der Richter am Internationalen

Staatsgerichtshof), stellt seitens der USA einen Unterordnungsanspruch dar, der für souveräne

Länder vollständig unakzeptabel ist. Aber auf welche Seite muss sich Deutschland und die EU

dann stellen, denn Werte sind ja nicht beliebig?

Lindner will nicht mit Gegenmaßnahmen reagieren. Wegen neuer Gesetze der US-Regierung sei

er besorgt, dass es eine noch stärkere Blockbildung im internationalen Handel geben könnte.

Die US-Maßnahmen sollten nicht automatisch zu Vergeltung führen. Das Gegenteil müsste

passieren. Europa müsse noch stärker das Gespräch mit der Regierung in Washington suchen.

Wertepartner sollten auch bevorzugte Handelspartner sein. Weniger Handelsbarrieren und

weniger Subventionen müssten verhandelt werden. Denn ein Handelskrieg bringe nur Verlierer.

Kommentar: Der Handelskrieg wurde spätestens mit der Zerstörung der Schiedsgerichtsbarkeit

seitens der USA eingeläutet (Aggression). Ja, man sollte miteinander reden, aber man sollte

sich auch nicht voreilig auf den Rücken werfen (Interessen, Werte). Es geht um

Grundsätzliches, die Wiederbelebung der Schiedsgerichtsbarkeit der WTO. Welche Länder

stehen dafür, welche dagegen. Was heißt das für die EU/Deutschland bezüglich

Wirtschaftsdiplomatie? Das sind unangenehme Fragen, die aber beantwortet werden müssen.

Öl: Eine Portion Nachdenklichkeit

Laut dem „Oil Market Report“ (OMR) der Internationalen Energieagentur per November sind die

Ölmärkte vor dem Winter ausgeglichen. Diese aktuelle Balance ergibt sich jedoch vor einem

kritischen Hintergrund. Die Öllager weisen in den entwickelten Ländern den niedrigsten Stand

seit 2004 aus.

Kommentar: Diese Einlassungen der IEA stimmen vor dem Hintergrund der Einführung des

Ölembargos gegen Russland im Dezember/Februar nachdenklich. So heißt es in dem Report,

dass damit auf das aktuelle Gleichgewicht Druck generiert würde, das gelte insbesondere für

den Dieselmarkt. Der vorgeschlagene Preisdeckel könnte Druck auf der Preisseite nehmen, es

würde in dem Kontext jedoch vielschichtige Unsicherheiten und logistische Herausforderungen

geben. Dem stimme ich zu.

Fazit: Das Risiko, dass die Embargopolitik globalen Inflationsdruck mit der Notwendigkeit einer

schärferen Gangart der Zentralbanken und damit globalen Konjunktur- und

Wohlstandsschmerz als auch Armutsverbreitung (u.a. Entwicklungsländer) auslöst, ist ernst zu

nehmen.

https://www.nzz.ch/wirtschaft/washington-laehmt-das-wto-schiedsgericht-ld.1527530
https://www.zeit.de/politik/ausland/2020-09/internationaler-strafgerichtshof-den-haag-usa-sanktionen-fatou-bensouda-kriegsverbrechen?utm_referrer=https%3A%2F%2Fwww.google.com%2F
https://www.iea.org/reports/oil-market-report-november-2022
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Datenpotpourri der letzten 24 Handelsstunden

Eurozone: Keine neuen Erkenntnisse

Die Verbraucherpreise nahmen per Oktober gemäß finaler Berechnung im Monatsvergleich um

1,5% (Prognose 1,5%) zu. Im Jahresvergleich kam es zu einem Anstieg um 10,6% (Prognose

10,7%). Der aktuelle Wert stellt einen neuen Rekordwert dar.

Die Kernrate der Verbraucherpreise verzeichnete per Oktober im Monatsvergleich einen

Anstieg um 0,6% (Prognose 0,6%) und im Jahresvergleich um 5,0% (Prognose 5,0%).

Die Bauleistung legte per September im Monatsvergleich um 0,09% nach zuvor -0,99%

(revidiert von -0,63%) zu. Aggregiert ist das Bild schwach. Tendenziell geht es unter

Schwankungen seit März 2022 abwärts.

UK: Stimmung etwas besser, aber immer noch prekär

Der GfK Konsumklimaindex legte per November von zuvor -47 (Allzeittief seit 1974) auf -44

Punkte zu.

USA: Schlechte Stimmung in Philadelphia

Neubaubeginne sanken per Oktober im Monatsvergleich um 4,2% von zuvor 1,488 auf 1,425

Millionen (Prognose 1,410 Mio., annualisierte Werte).

Baugenehmigungen fielen per Oktober im Monatsvergleich um 2,4% von 1,564 auf 1,526

Millionen (Prognose 1,512 Mio., annualisierte Werte).

Die Arbeitslosenerstanträge stellten sich in der Berichtswoche per 12. November 2022 auf

222.000 (Prognose 225.000) nach zuvor 226.000 (revidiert von 225.000).

Der Philadelphia Fed Business Index sank per November von zuvor -8,7 auf -19,4 Punkte

(Prognose -6,2).

Der Kansas Fed Composite Index verzeichnete per November einen Anstieg von -7 auf -6

Zähler.

Russland: Devisenreserven höher

Die Devisenreserven stiegen in der Berichtswoche per 11. November 2022 von zuvor 541,6 auf

552,1 Mrd. USD.

China: Abnehmende Dynamik bei Auslandsinvestitionen, aber weiter hohes Niveau

Ausländische Direktinvestitionen nahmen in dem Zeitraum Januar bis Oktober 2022 um 14,4%

zu. In der Periode Januar bis September 2022 lag der Anstieg bei 15,6%.

Japan: CPI auf höchstem Niveau seit Mai 2014/Januar 1991

Die Verbraucherpreise legten per Oktober im Jahresvergleich um 3,7% nach zuvor 3,0% zu. Die

Kernrate der Verbraucherpreise verzeichnete im Jahresvergleich einen Anstieg um 3,6%

(Prognose 3,5%) nach zuvor 3,0%.

Zusammenfassend ergibt sich ein Szenario, dass bei dem Währungspaar EUR/USD eine

neutrale Haltung favorisiert.

Viel Erfolg
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LAND TITEL DATUM ZULETZT KONSENSUS ZEIT BEWERTUNG BEDEUTUNG

GBP Einzelhandelsumsätze 
(M/J)

Oktober -1,4%/-6,9% 0,3%/-6,5% 08.00 Jahresvergleich 
schwach.

Mittel

CHF Industrieproduktion (J) 3.Q. 5,1% -.- 08.30 Keine Prognose 
verfügbar.

Gering

USD Absatz zuvor 
genutzter Wohn-
immobilien 
(annualisiert)

Oktober 4,71 Mio. 4,38 Mio. 16.00 Rückgang 
unterstellt.

Mittel

USD Frühindikatoren nach 
Lesart des Conference 
Board (M)

Oktober -0,4% -0,4% 16.00 Weiterer 
Rückgang 
antizipiert.

Mittel
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Disclaimer

Wichtige Hinweise

Der Hellmeyer Report ist eine unverbindliche Marketingmitteilung der Netfonds AG, die sich ausschließlich an 

in Deutschland ansässige Empfänger richtet. Er stellt weder eine konkrete Anlageempfehlung dar noch kommt 

durch seine Ausgabe oder Entgegennahme ein Auskunfts- oder Beratungsvertrag gleich welcher Art zwischen 

der Netfonds AG und dem jeweiligen Empfänger zustande. 

Die im Hellmeyer Report wiedergegebenen Informationen stammen aus Quellen, die wir für zuverlässig halten, 

für deren Richtigkeit, Vollständigkeit und Aktualität wir jedoch keine Gewähr oder Haftung übernehmen 

können. Soweit auf Basis solcher Informationen im Hellmeyer Report Einschätzungen, Statements, 

Meinungen oder Prognosen abgegeben werden, handelt es sich jeweils lediglich um die persönliche und 

unverbindliche Auffassung der Verfasser des Hellmeyer Reports, die in dem Hellmeyer Report als 

Ansprechpartner benannt werden. 

Die im Hellmeyer Report genannten Kennzahlen und Entwicklungen der Vergangenheit sind keine 

verlässlichen Indikatoren für zukünftige Entwicklungen, sodass sich insbesondere darauf gestützte 

Prognosen im Nachhinein als unzutreffend erweisen können. Der Hellmeyer Report kann zudem naturgemäß 

die individuellen Anlage- möglichkeiten, -strategien und -ziele seiner Empfänger nicht berücksichtigen und 

enthält dementsprechend keine Aussagen darüber, wie sein Inhalt in Bezug auf die persönliche Situation des 

jeweiligen Empfängers zu würdigen ist. Soweit im Hellmeyer Report Angaben zu oder in Fremdwährungen 

gemacht werden, ist bei der Würdigung solcher Angaben durch den Empfänger zudem stets auch das 

Wechselkursrisiko zu beachten. 
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