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é> Letzte Meldungen

Wirtschaftsberater im WeiRen Haus Hassett sieht Handlungsbedarf der Fed bei In-
flation

"  Merz hélt schnelle Entscheidung bei Besetzung von EZB-Posten flir moglich

®  Nahost: Angriffe auf saudischen Olhafen Yanbu; O1- und Gaspreise steigen

®  China: 1J- und 5J-Kreditzins unverandert bei 3,00 % bzw. 3,50 %

®  Aktienmarkte in Asien tendieren zumeist schwacher

= (l-Future (LCF) bei 104 USD/Barrel; Erdgas-Future bei 89 EUR/MWh

Quellen: Bloomberg, Reuters, Helaba Research

Heute im Fokus: ZEW-Salden

Im April dieses Jahres hatte der ZEW-Saldo unter dem Eindruck des Irankrie-
ges und des kréftigen Anstiegs der Energiepreise sein bisheriges Jahrestief markiert.
Im weiteren Verlauf haben die Energiepreise zwischenzeitlich wieder nachgegeben
und die Stimmungsbarometer (neben dem ZEW bspw. auch das sentix-Investorenver-
trauen) haben eine Serie von Verbesserungen verbucht. Seit Mitte September liegen
die Notierungen fiir Brent-0l aber zumeist oberhalb der 100-USD-Marke. Insofern
sollte eine Eintriibung der Konjunkturstimmung nicht iberraschen. Einen Hinweis da-
rauf hat bereits die sentix-Umfrage geliefert. Per Oktober weist diese den ersten Riick-
gang seit dem Tief im Friihjahr auf. Ein entsprechend leicht schwécheres Ergebnis
beim ZEW-Saldo der Konjunkturerwartungen ist wahrscheinlich. Gegeniiber der Kon-
sensschitzung sehen wir dabei kein Uberraschungspotenzial. Neben den erhéhten
Energiepreisen sind auch gestiegene Zinsen und Renditen in der Tendenz ein Be-

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

DAX 25.320 -1,8% 0,7% Bund-Future 12125 0,09% 0,24% Swap 10J

Euro Stoxx 50 6.45 -0,96% -0,91% 2J-Rendite 3,09 0,03 -0,03 iBoxx€Banks SP*
S&P 500 7.691 0,41% -147% 10J-Rendite 345 0,04 -0,02 iBoxxBanks SNP*
Nikkei 64.051 -133% -5,50% US-Treas. 10J 54 0,06 -0,10 iTraxx Senior Finan.**

*Asset-Swap-Spread, **CDS, Quellen: Thomson Reuters, LSEG, Helaba Research
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lastungsfaktor. Mit mehr Spannung als gewdhnlich wird auch der ZEW-Saldo der Lage-
einschatzungen beachtet werden. Hier rechnet der Konsens mit einer leichten Verbes-
serung. Verschiedene Konjunkturbeobachter und die Regierung sahen sich zuletzt ge-
notigt, die Wachstumsprognosen 2026 zu erhdhen, nachdem sich die Wirtschaft in
den letzten Monaten gegeniiber den Verwerfungen an den Olmirkten tiberraschend
resilient gezeigt hatte.

In den USA richten sich die Blicke auf die Zahlen der Baubeginne und -genehmigun-
gen im September. Indikationen deuten auf wenig Veranderungspotenzial hin. In der
Tendenz belastend kdnnte der Zinsanstieg gewirkt haben. GréRBere Marktreaktionen
erwarten wir im Nachgang zu den Verdéffentlichungen nicht.

Deutschland: Leichte Stimmungseintriibung
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3,55 0,01 0,01 iboxx €Sub-Sov.* 48,7 04 -0,2 EUR/CNY 7,504 0,4% 0,22%
62,1 0,0 -2,2 iBoxx€Cov.Bonds* 289 -0,5 -04 EUR/CHF 0926 -0,06% -0,65%
79,7 11 -0,5 EUR/USD 1123 0,21% 0,32% Gold (USD) 4139,7 0,00%  -0,74%
72,6 13 12 EUR/GBP 0842 -004% -028% Ol-Future 104,0 0,32% 163%
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Zeit Land Periode Ausgewdhlte Indikatoren und Helaba Konsens Vorperiode
Ereignisse
. +2,0 % +1,6 % +1,1 % Vm.
08:00 DE Sep Erzeugerpreise +6.8 % +6.3 % +4,6 % Vj.
11:00 DE Okt ZE\[:V-Saldo der Konjunkturerwartun- 30,0 30,0 34,7
. -2,0% +1,6 % -2,6 % Vm.
14:30 us Sep  Baubeginne 1.250Tsd. 1.300Tsd. 1.275 Tsd.
. -0,2 % -1.3% -2,1% Vm
1430 US Sep Baugenehmigungen 1.400Tsd. 1.385Tsd. 1.403 Tsd.

Die Wochenubersicht finden Sie hier (Link zur Montagsausgabe des Tagesausblicks).
Quellen: Bloomberg, Helaba Research
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Hohe Energiepreise und Unruhen in Frankreich aber auch in Italien belaste-
ten den Wochenbeginn. Der DAX verbuchte ein Minus und die EWU-Spreads liefen
raus. Auch der Bund-Future stand unter Druck. Wahrenddessen zeigte sich der EUR-
USD-Kurs per saldo wenig bewegt. Relevante Datenverdoffentlichungen oder Redebei-
trage gab es nicht und erst heute wird mit den ZEW-Salden der Fokus wieder auf kon-
junkturelle Entwicklungen gelegt. Mit dem erwarteten Riickgang des Stimmungsbaro-
meters dirften die Zinserh6hungserwartungen aber kaum verstarkt werden.

Noch immer kann beim Bund-Future kein Durchbruch auf der Oberseite vermeldet
werden. Die Widerstandszone 121,75/122,14, in der sich das 38,2 %-Retracement
(122,06) befindet, wurde nicht erneut einem Test unterzogen. Immerhin kann auf der
Habenseite verbucht werden, dass der Future noch oberhalb der 21-Tagelinie liegt,
die bei 120,73 Unterstiitzung bietet. Zudem stehen die Indikatoren auf Kauf. Mithin
werden Chancen auf eine neuerliche Befestigung gewahrt.

Alles in allem ist das technische Umfeld des Euros gegeniiber dem US-Dollar als ambi-
valent einzustufen. Noch immer ist eine echte Erholung Fehlanzeige und der DMI steht
weiterhin klar auf Verkauf. Der ADX gibt auf hohem Niveau aber nach und MACD und
Stochastic richten sich oberhalb der Signallinien gen Norden. Sollte ein Anstieg gelin-
gen, findet sich eine erste wichtige Hiirde an der 21-Tagelinie bei 1,1269. Dartber
kdonnte das 38,2 %-Level bei 1,1320 in Reichweite gelangen. Auf der Unterseite ist das
Jahrestief bei 1,1113 als entscheidend anzusehen.

Nach dem freundlichen Vorwochenverlauf gab es zum Wochenauftakt einen Dampfer
fur den DAX und zum Handelsschluss wurde ein Minus von 1,2 % verbucht. Belas-
tende Faktoren wie hohe Energiepreise und die Unruhen in europdischen Stadten, die
zu einem erneuten Anstieg der EWU-Peripherie-Renditen beitrugen, sind zu nennen.
Eingetribt hat sich auch die technische Lage. So liegen MACD und Stochastic zwar
noch oberhalb der Signallinien, haben aber an Schwung verloren. Zudem hat das DMI-
Verkaufssignal weiterhin Bestand und der Index ist erneut nicht nur unter die 100-Ta-
gelinie gesunken, sondern auch unter die 21-Tagelinie. Aus technischer Sicht ist somit
weiteres Abwartsrisiko vorhanden. Haltemarken zeigen sich bei 24.877 (200-Tageli-
nie) und am Impulstief bei 24.793. Am Morgen deutet sich ein erneut schwacher Han-
delsstart an.
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- CHARTBOOK KOMMUNALFINANZEN

- US-WAHLEN: PoLITISCHE KRISE VORAUS?

- BRANCHEN-UPDATE: DER AUGUST TRAGT TARNFARBEN (CHARTBOOK)
- LANGFRIST-PROGNOSESPEKTRUM

- EUR-BENCHMARK-BANKANLEIHEN: PRIMARMARKT Q3 2026
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https://www.helaba.de/blueprint/servlet/resource/blob/kundenresearch/706816/251796ef15430fe493d4e11dc9d8d863/tagesausblick-20261019-data.pdf
https://www.helaba.de/blueprint/servlet/resource/blob/kundenresearch/706792/b61d9ea0f4f2de934fbb7cd19ec24690/chartbook-oeffentliche-finanzen-quartals-update-ii-2026-data.pdf
https://www.helaba.de/blueprint/servlet/resource/blob/kundenresearch/706262/9eb1b91940c0f7ed18c6a0998d33de96/laenderfokus-usa-20261008-data.pdf
https://www.helaba.de/blueprint/servlet/resource/blob/kundenresearch/706202/ebc319496dffd8fa8024beb7f7b067dc/branchen-update-oktober-2026-data.pdf
https://www.helaba.de/blueprint/servlet/resource/blob/kundenresearch/706168/f9456304311d919b7d60398bf1d29f00/langfrist-prognosespektrum-20261006-data.pdf
https://www.helaba.de/blueprint/servlet/resource/blob/kundenresearch/706130/4b2ed38bac737d09959856ba495d0036/primaerm-bankanleihen-q3-2026-20261005-data.pdf
https://www.helaba.de/action/kundenresearch/directPub?taxid=736
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Disclaimer

Die Publikation ist mit gro3ter Sorgfalt bearbeitet worden. Sie enthdlt jedoch lediglich
unverbindliche Analysen und Prognosen zu den gegenwartigen und zukiinftigen
Marktverhaltnissen. Die Angaben beruhen auf Quellen, die wir fiir zuverlassig halten,
fur deren Richtigkeit, Vollstandigkeit oder Aktualitat wir aber keine Gewahr liberneh-
men kénnen. 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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