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é> Letzte Meldungen Heute bleibt es datenseitig eher ruhig. Zu erwdhnen sind in den USA nur der Index der
Frihindikatoren sowie die Erstantrdge auf Arbeitslosenhilfe. Letztere haben sich in
Nahost: Erneute Huthi-Angriffe in Saudi-Arabien; USA ziehen Botschaftspersonal den letzten Wochen auf sehr niedrigem Niveau knapp unter 200 Tsd. eingependelt,
aus Riad ab was mit einem soliden Beschaftigungsaufbau vereinbar ist. Nur ein sprunghafter An-
= EZB: Lane siehtin starker globaler Rolle des Euros Hilfe bei Inflationsbekdmpfung stieg der Erstantrage konnte Zweifel an der Soliditdt des Arbeitsmarktes aufkommen
"  EU: Kfz-Neuzulassungen steigen im September um +9,3 % Vj. nach +4,5 % lassen und die Zinserh6hungsfantasie dampfen. Marktteilnehmer gehen weiterhin
*  Aktienmérkte in Asien tendieren iiberwiegend schwicher davon aus, dass die US-Notenbank das Leitzinsband erhdhten wird. Ein zusatzlicher
= Ol-Future (LCF) bei 99 USD/Barrel; Erdgas-Future bei 88 EUR/MWh Schritt von 25 Bp. bis zum Jahresende ist vollstdandig eingepreist. Auch der EZB traut
Quellen: Bloomberg, Reuters, Helaba Research man eine weitere Erh6hung der Leitzinsen zu. Die Erwartungen sind zuletzt aber ten-

denziell gesunken, was mit den steigenden Renditen und etwas zuriickhaltenden Au-
Rerungen diverser EZB-Vertreter zu erkldren ist.
Heute im Fokus: Schwieriges Finanzmarktumfeld

Die Finanzmarkte befinden sich in einem schwierigen Umfeld. Durch die USA/EZ: Zinserhhungen erwartet, Fantasie auf hohem Niveau gedampft
fehlenden positiven Perspektiven im Ukraine- und Irankrieg verharren die Energie- % %
preise auf hohem Niveau, wodurch Inflations- und auch Konjunktursorgen geschiirt a5 36
werden. Zudem gibt es in europédischen Metropolen —insbesondere in Frankreich — ' '
Unruhen und Proteste, wihrend gleichzeitig der Druck der Mérkte in Richtung einer a4 US-Zinserwartung, Mdrz 27 (Fed-Funds-Fut., 1.5.) 3.4
strengeren Haushaltsdisziplin und zusatzlichen SparmalRnamen weiter zunimmt. Der 4.3 32
Druck spiegelt sich in steigenden Renditen wider, wobei die EWU-Spreads unter Be- 4.2
obachtung stehen. Fraglich ist, wie sich die Konjunktur in einem derart unsicheren 41 3.0
Umfeld entwickeln wird. Erste Stimmungsindikatoren haben sich bereits abge- 40 2.8
schwdcht. Zu nennen sind das sentix-Investorenvertrauen und die ZEW-Konjunkturer- 26
wartungen. Fiir Spannung sorgen nun die vorldufigen Einkaufsmanagerindizes in 39 EWU-Zinserwartung, Marz 27 (3M-Fut., r.S.)

Deutschland, Frankreich und der Eurozone, die morgen verdffentlicht werden. 38 Jun 2026 412026 Aug 2026 Sep 2026 oct2026  °°
Quellen: LSEG, Helaba Research

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

DAX 25.645 1,35%  1,37% | Bund-Future 121,59 0,15% 0,52% | Swap10J 3,53 0,02 0,03 | iboxx€Sub-Sov.* 51,3 -0,1 2,7 | EURICNY 7,504 0,08% 0,14%

EuroStoxx50  6.208  1,40%  0,28% | 2J-Rendite 3,08 0,03  -0,02 | iBoxx€BanksSP* 643 0,7 1,3 | iBoxx€Cov.Bonds* 29,9 2,0 0,5 | EUR/CHF 0,925 -0,10% -0,26%

S&P 500 7.757 0,58%  0,17% | 10J-Rendite 3,42 002  -0,05 | iBoxxBanksSNP* 83,4 -1,1 44 | EURIUSD 1,124 0,09% 021% | Gold(USD) 4090,8 -1,20% 0,09%

Nikkei 63.299 -2,05% -1,75% | US-Treas.10J 5,12 0,00  -0,07 | iTraxxSeniorFinan.** 72,9 -0,9 1,7 | EUR/GBP 0,839 0,07% -0,70% | Ol-Future 98,6 1,44% 3,55%

*Asset-Swap-Spread, **CDS, Quellen: Thomson Reuters, LSEG, Helaba Research
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Zeit Land Periode Ausgewdhlte Indikatoren und Helaba Konsens Vorperiode
Ereignisse
. EZB-Reden: Kocher, Panetta (16:15),
11:30 £z Pereira (18:00)
14:30 us 17.0kt  Erstantrdge auf Arbeitslosenhilfe 200 Tsd. 200 Tsd. 199 Tsd.
16:00 us Sep Index der Fruhindikatoren -0,2 % -0,1 % -0,1 % Vm.

Die Wochenubersicht finden Sie hier (Link zur Montagsausgabe des Tagesausblicks).
Quellen: Bloomberg, Helaba Research

/., Markteinschétzung
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Unter teils deutlichen Schwankungen tendieren die Kurse in den von uns be-
obachteten Marktsegmenten seit Tagen ohne klare Richtung. Die Spekulation auf ho-
here Leitzinsen, vor dem Hintergrund erhéhter Energiepreise einer der dominieren-
den Faktoren der letzten Monate, hat sich auf hohem Niveau festgesetzt. So werden
weitere rund drei Zinsschritte der Fed und mehr als zwei der EZB eingepreist. Die Er-
wartungen schwankten zuletzt parallel zu den Olnotierungen. Diese liegen heute
Morgen unter den jlingsten Spitzenniveaus. Immerhin konnte sich der hiesige Aktien-
index zuletzt etwas von den KlI-Sorgen in Asien und den USA 16sen, nachhaltig erholen
konnte er sich aber nicht. Die Sorgen wegen der EWU-Schuldendynamik hat nicht ab-
genommen. Das begrenzt das Potenzial des Euros gegeniiber dem US-Dollar. Wesent-
liche Impulse vonseiten der heutigen Datenveroffentlichungen erwarten wir nicht und
auch keine Vorfestlegung der zu Wort kommenden EZB-Vertreter, insbesondere mit
Blick auf die EZB-Ratssitzung in der ndachsten Woche.

Der Bund-Future wird weiterhin oberhalb seiner 21-Tagelinie (120,83) gehandelt.
Dies ist aus technischer Sicht positiv zu werten, ebenso wie die gen Norden gerichte-
ten Indikatoren wie MACD und Stochastic und das Kaufsignal des DMI. Erstgenannte
haben jedoch an Schwung verloren und dies mahnt ebenso zur Vorsicht, wie die Tatsa-
che, dass der Future nicht wieder tiber die breite Zone um 122,00 (55T, 38,2 %-Level
und Impulshoch) steigen konnte. Erst darliber ware Raum bis 123,84, dem 61,8 %-Re-
tracement, vorhanden.

Gegeniiber dem US-Dollar kann der Euro nicht entscheidend an Boden gutmachen
und liegt weiterhin unterhalb des 21-Tagedurchschnitts. Riicksetzer in Richtung des
Impuls- und Jahrestiefs bei 1,1113 scheinen jederzeit moglich. Abseitig der techni-
schen Faktoren sind die Sorgen wegen der Schuldenthematik in der EWU-Peripherie

zu nennen, ungeachtet der Tatsache, dass die USA mit einer h6heren Staatsschulden-
quote agieren als der Eurozonen-Durchschnitt. Dies sollte langfristig nicht aus den
Augen verloren werden, zumal auch das Zinsniveau in den USA deutlich tiber dem
Durchschnitt der Eurozone liegt. Sollte der Sprung liber die 21-Tagelinie gelingen,
entstiinde Raum bis 1,1320 (38,2 %).

Mit den etwas erm&Rigten Olpreisen im Riicken ist dem DAX ein freundlicher Tages-
schluss gelungen. Am Morgen dominiert aber wieder Zuritickhaltung. So liegen die In-
dizes in Asien zumeist im negativen Terrain und der DAX-Future signalisiert einen
schwacheren Handelsauftakt. Das technische Bild prasentiert sich derweil etwas hel-
ler, da die 21- und 100-Tagelinien tiberwunden sind und bei 25.439 bzw. 25.287 Un-
terstlitzungen bilden. MACD und Stochastic steigen oberhalb der Signallinien an. Ein
wichtiger Widerstand ist um 25.700 zu sehen, der gestern einem Test unterzogen
wurde. Hier verlduft auch die 55-Tagelinie. Das 61,8 %-Erholungslevel liegt bei
25.921.
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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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