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ﬁ> Letzte Meldungen

US-Prasident Biden unter Bedingungen zu Gesprachen mit Putin bereit

" Fed: Tempo der Zinserhhungen sollte reduziert werden (Barr); es gibt positive
Anzeichen dafur, dass die Inflation zu sinken beginnt, dauert aber noch Jahre, bis
2%-Ziel erreicht wird (Williams)

®  EZB: Straffungskurs entfaltet Wirkung erst nach einiger Zeit, Realzinsen aber
schon deutlich gestiegen (Lane); Fiskalpolitik, die einen Nachfragliberschuss er-
zeugt, konnte Geldpolitik dazu zwingen, starker zu straffen als geplant (Lagarde)

®  Aktienmarkte in Asien tendieren schwacher

= (Ol-Future (LCF) wenig veréndert bei gut 81 USD/Barrel

Quellen: Bloomberg, Refinitiv, Helaba Research & Advisory

Heute im Fokus: US-Arbeitsmarktbericht

Vertreter der US-Notenbank haben darauf hingewiesen, dass es noch zu
friih sei, um eine Pause im Zinsszyklus zu diskutieren. Vielmehr ist die Fed bestrebt,
mit weiteren Erh6hungen die Inflationsraten zu reduzieren. Allerdings ist eine Ver-
langsamung der Zinsschritte bereits im Dezember wahrscheinlich. Voraussetzung da-
furist der nachlassende Inflationsdruck. Zudem haben sich die Perspektiven fiir das
Wachstum getriibt. Vor diesem Hintergrund wird die Lage am US-Arbeitsmarkt mit
hoher Aufmerksamkeit verfolgt. Heute stehen die Novemberzahlen zur Veroffentli-
chung an.

Marktdaten (aktuell, ggii. 1T, ggii. 1W)

DAX 14.490 0,65% -0,35% Bund-Future 142,35 -0,06% 1,32% Swap 10J

EuroStoxx 50 3.985 0,50% 0,56% 2J-Rendite 2,049 0,02 -0,14 iBoxx € Banks PS*
S&P 500 4.077 -0,09% 1,25% 10J-Rendite 1,794 -0,03 -0,18 iBoxx Banks NPS*
Nikkei 27.722  -1,79% -199% | US-Treas.10J 3,548 0,06 -0,15 | iTraxx Senior Finan.**

*Asset-Swap-Spread, **CDS, Quellen: Thomson Reuters, Refintiv, Helaba Research & Advisory
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An dem soliden Bild des Arbeitsmarktes wird sich voraussichtlich wenig dndern. Aller-
dings kdnnte die Dynamik des Beschaftigungsaufbaus allmdhlich nachlassen. So liegt
der Beschdftigungssubindex der ISM-UMFRAGE im Verarbeitenden Gewerbe klar unter-
halb der Expansionsschwelle. Die Erstantrage auf Arbeitslosenhilfe sind zwar auf ei-
nem vergleichsweise niedrigen Niveau, allerdings weist der Arbeitsmarktdienstleister
ADP ein Stellenplus von ,,nur“ 127 Tsd. auf. Vor diesem Hintergrund diirfte kaum Po-
tenzial fiir positive Uberraschungen vorhanden sein. Die Arbeitslosenquote wird
gleichwohl niedrig bleiben, wéhrend die Stundenléhne zulegen. Hier kénnte aber die
Jahresrate etwas nachgeben, sodass die Zinserhohungsadngste insgesamt gedampft
bleiben.

USA: Lasst die Dynamik des Beschiftigungsaufbaus allmdhlich nach?
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Quellen: Refinitiv, Helaba Research & Advisory

254 002 -0,13 | iboxx€Sub-Sov.* 23,0 -1,0 0,6 | EUR/CNY 7424 042% -0,21%
79,9 -4,1 -6,6 | iBoxx € Cov.Bonds* 16,8 -0,9 0,8 | EUR/CHF 0987 0,11% 035%
126,6 -2,6 -4,6 | EUR/USD 1,053 0,04% 124% | Gold(USD) 1797,1 -0,32% 2,33%
96,8 -5,6 -0,2 EUR/GBP 0,861 020% 0,09% | Ol-Future 81,2 -0,09% 6,38%
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https://www.helaba.com/de/wGlobal/includeJson.php?path=/media/docs/extern/research/de_publikationen/market-flash/601628-html.php
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Zeit Land Periode Ausgewdhlte Indikatoren und Helaba Konsens Vorperiode

Ereignisse

. -2,0% -2,0% +1,6 %

11:00 EZ Okt Erzeugerpreise +32,0% +315 % +41.9 %
13:00 EZ EZB-Rede: De Guindos
1430  US Noy ~ DeschaftigungauBerhalbderland- 0 r oy 0076, 261 Tsd.

wirtschaft
14:30 us Nov Arbeitslosenquote 3,7% 3,7% 3,7%

ceels " +0,3 % +0,3 % +0,4 % Vm.

14:30 us Nov Durchschnittliche Stundenléhne +4.6 % +4.6 % +4.7 % Vj.
15:15 us Fed-Reden: Barkin, Evans (16:15 + 20:00)

Die Wochenubersicht finden Sie hier. (Link zur Montagsausgabe des Tagesausblicks)
Quellen: Bloomberg, Helaba Research & Advisory
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Mit der Ankiindigung der US-Notenbank, dass Tempo der Zinserhhungen
zu drosseln, haben die Zinserwartungen einen Dampfer erhalten. Eine Erh6hung von
»hur“ 50 Basispunkten bei der ndchsten FOMC-Sitzung in knapp zwei Wochen wird
marktseitig vollstdndig eskomptiert und das Zinstop im zweiten Quartal 2023 unter
5,0 % gesehen. Der US-Arbeitsmarktbericht miisste schon deutlich positiv tiberra-
schen, um die Zinssorgen wieder gréRer werden zu lassen. Damit rechnen wir aber
nicht.

Vor diesem Hintergrund bleibt der Rentenmarkt tendenziell unterstiitzt, wenngleich
das Anstiegspotenzial vorerst erschdpft zu sein scheint. So ist der Bund-Future nach
mehrfachen Versuchen daran gescheitert, das letzte Hoch bei 142,60 und das Retrace-
ment bei 142,75 sowie das Hoch von Anfang Oktober bei 142,87 dauerhaft zu tber-
winden. Unterstltzungen sind am jlingsten Tief bei 139,78 sowie an den 21- und 55-
Tagelinie bei 139,90 bzw. 138,89 zu finden.

Auch beim Euro stellt sich die Frage, ob das Potenzial nach oben allméhlich ausgereizt
ist. Immerhin konnte die 200-Tagelinie iiberwunden werden, ebenso wie die letzten
Hochs im Bereich 1,0480/1,0500 USD. Allerdings mahnen die Indikatoren vor zu viel
Optimismus, die zum Teil negative Divergenzen aufzeigen. Die ndchste Hiirde ist bei
1,0614 USD zu finden. Unterstitzung bieten die 200-Tagelinie bei 1,0366 und der Be-
reich um 1,0220 USD.

Der deutsche Aktienmarkt hat seine anfanglichen Gewinne zwar nicht halten kénnen,
letztlich schloss er aber 0,65 % hoher bei 14.490 Punkten. Kritisch hervorzuheben ist,
dass das unldngst erzielte Verlaufshoch bei gut 14.570 Punkten nicht tiberwunden
werden konnte. Zudem gibt es ein MACD-Verkaufssignal und die Giberkaufte Marktlage
ist noch nicht vollstandig abgebaut. Vor diesem Hintergrund bleibt das Korrekturri-
siko nach dem fulminanten Anstieg der letzten zwei Monate erh6ht. Erste Indikationen
lassen auf eine schwéchere Eréffnung schlieBen. Als Unterstiitzung fungiert das Tief
vom Dienstag bei 14.327, die 21-Tagelinie verlduft heute bei 14.162 Punkten. Kurse
oberhalb des letzten Hochs bei 14.571 und des groRen Retracements bei 14.595 wiir-
den indes Potenzial bis 14.710 erdffnen.
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Disclaimer

Die Publikation ist mit groBter Sorgfalt bearbeitet worden. Sie enthalt jedoch lediglich
unverbindliche Analysen und Prognosen zu den gegenwadrtigen und zukiinftigen
Marktverhdltnissen. Die Angaben beruhen auf Quellen, die wir fiir zuverldssig halten,
fur deren Richtigkeit, Vollstéandigkeit oder Aktualitat wir aber keine Gewahr iberneh-
men kdnnen. Samtliche in dieser Publikation getroffenen Angaben dienen der Infor-
mation. Sie diirfen nicht als Angebot oder Empfehlung fiir Anlageentscheidungen ver-
standen werden.
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