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é> Letzte Meldungen

Nahost: USA warnen Golfstaaten vor méglichen Angriffen auf den Iran, die nach
den Zwischenwahlen stattfinden kénnten

" |Israel-Wahl: Kein klarer Sieger, schwierige Regierungsbildung erwartet

®  US-Midterms: Trump will Ergebnis nur bei ,,ehrlichen Wahlen* akzeptieren

" USA erwdgen Aufhebung von Sanktionen gegen Russlands Staatsfonds

"  Frankreich: Proteste sollen fortgesetzt werden, Zugestdandnisse der Regierung un-
zureichend

®  Aktienmarkte in Asien mehrheitlich im Plus

= (l-Future (LCF) bei gut 101 USD/Barrel; Erdgas-Future bei rund 96 EUR/MWh

Quellen: Bloomberg, Reuters, Helaba Research

Heute im Fokus: Fed-Entscheidung

Ein Grofteil der Aufmerksamkeit der Akteure diirfte heute der FOMC-Sit-
zung der US-Notenbank gelten. Die Entscheidung der Fed wird am Abend bekannt ge-
geben, gefolgt von der Pressekonferenz mit Fed-Chef Warsh. Dieser vermeidet seit
seinem Amtsantritt weitgehend, sich auf einen bestimmten Kurs der Fed festzulegen.
Andere FOMC-Mitglieder hatten dagegen immer wieder ihre grundsatzliche Zustim-
mung zu einer geldpolitisch restriktiveren Haltung geduRert. Die heutige Entschei-
dung wird mit Spannung erwartet, denn die fundamentalen Rahmenbedingungen lie-
fern Argumente sowohl fiir eine Straffung der Zinsziigel als auch fiir ein Stillhalten und
Abwarten. Zum einen ist der Inflationsdruck seit langerem zu hoch und angesichts der
unverandert erhohten Energiepreise ist kurzfristig keine Entlastung erkennbar. Die

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

DAX 25591 0,71% 113% Bund-Future 2184  -0,20% 0,1% Swap 10J

Euro Stoxx 50 6.165 0,79% 0,70% 2J-Rendite 3,05 -0,03 -0,01 iBoxx€Banks SP*
S&P 500 7723 060%  -045% 10J-Rendite 3,36 0,00 -0,04 iBoxxBanks SNP*
Nikkei 64.099 131% -0,81% US-Treas. 10J 499 0,00 -0,12 iTraxx Senior Finan.**

*Asset-Swap-Spread, **CDS, Quellen: Thomson Reuters, LSEG, Helaba Research
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US-Inflationsrate lag zuletzt bei 3,7 %. Zudem ist die Arbeitsmarktlage robust und
Stimmungsindikatoren der Unternehmen deuten ein fortgesetztes Wachstum an. Zum
anderen sind die Kapitalmarktrenditen in den letzten Monaten bereits deutlich gestie-
gen und die Verbraucherstimmung ist schwach. Der Preisdruck ist vor allem bei Ener-
gieprodukten spilirbar und es besteht ein hohes MaR an Verunsicherung liber die zu-
kiinftigen Perspektiven an den Olmérkten. Auch die Folgewirkungen der Kl-Investitio-
nen sind schwer abzuschatzen und sorgen neben der Euphorie der Investoren fiir Sor-
genfalten. Alles in allem sollte die Fed eher vorsichtig handeln. Da bereits im Septem-
ber die Leitzinsen um 25 Bp, erh6ht wurden, rechnen wir nun mit einem Stillhalten, er-
warten aber einen Zinsschritt im Dezember. Marktseitig ist die eingepreiste Wahr-
scheinlichkeit auf unter 10 % gesunken, per Dezember steht sie immerhin bei 90 %.

USA: Zinserwartungen seit September-Meeting leicht gesunken

% %
4.8 4.8
4.6 4.6

per 17.09.2026
4.4 4.4
4.2 4.2
4.0 4.0
3.8 u 3.8

aktuelle FWD-Satze, 30T-Fed-Funds-Future
3.6 3.6
0 N D J F M A M J J A S 0 N D

2026 2027
Quellen: LSEG, Helaba Research

347 001 -007 | iboxx€Sub-Sov.* 543 05 29 | EUR/ICNY 740 -006% -19%

739 -19 90 | iBoxx€ov.Bonds* 329 0,1 10 | EURICHF 0923 005% -035%

946 33 102 | EUR/USD 112 -004% -103% | Gold (USD) 40350 -056% -240%

736 24 01 | EUR/GBP 0836 007% -024% | OI-Future 013 138%  0,9%
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Zeit Land Periode Ausgewdhlte Indikatoren und Helaba Konsens Vorperiode
Ereignisse

08:00 DE Nov GfK-Konsumklimaindex -29,0 -29,0 -30,6

19:00 us FOMC-Zinsentscheidung 3,75-4,00 % 3,75-4,00 % 3,75-4,00 %

19:30 us FOMC-Pressekonferenz mit Warsh

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

/., Markteinschétzung

-

An den Rentenmadrkten hat sich die Situation zuletzt stabilisiert und die
EWU-Spreads bewegen sich auf ermdRigtem Niveau seitwarts. Der Euro musste hinge-
gen weitere Verluste hinnehmen, wéhrend der deutsche Aktienmarkt Kursgewinne
verzeichnete. Weder die EWU-Geldmengenzahlen noch die US-AUFTRAGSEINGANGE ha-
ben gréBere Impulse gesetzt. Die gestern veroffentlichte EZB-Umfrage (Bank Lending
Survey) zeigt, dass sich die Kreditvergabestandards - und damit die Finanzierungsbe-
dingungen - nochmals verschérft haben. Fiir das Schlussquartal erwarten die Geldin-
stitute eine weitere Verscharfung der Kreditvergabestandards, vor allem bei Woh-
nungsbaudarlehen und Konsumentenkrediten. Dies konnte EZB-Prédsidentin Lagarde
als Argument dienen, die Geldpolitik vorerst nicht deutlich restriktiver auszurichten.
Mit Blick auf die Ratssitzung am Donnerstag wird ohnehin eine unveranderte Geldpoli-
tik erwartet. Dies gilt auch fur die US-Notenbank, die heute liber die Héhe der Leitzin-
sen entscheidet. Ein Zinsschritt gilt heute als wenig wahrscheinlich, sollte mit Blick auf
die FOMC-Sitzung im Dezember aber nicht ausgeschlossen werden (Seite 1).

Der fur 10-jahrige Bundesanleihen malRgebliche Bund-Future war zuletzt nichtin der
Lage, sich dauerhaft vom Retracements (122,06) nach oben abzusetzen, woraufhin es
zu einer leicht schwacheren Tendenz gekommen ist. Solange er sich aber oberhalb der
55- und 21-Tagelinien halten kann, bleiben die Chancen auf der Oberseite gewahrt.
Die Durchschnittslinien bieten heute Unterstiitzung bei 121,54 bzw. 121,25. Wider-
stande sind bei 122,54 und dann bei 123,84 (Retracement) zu finden.

Die Sorgen am EWU-Anleihemarkt sind zuletzt nicht gréBer geworden, dennoch hat
der Euro gegeniiber dem US-Dollar weiter nachgegeben. Wichtige Widerstande konn-
ten zuletzt nicht iberwunden werden und so bleibt der Abwértstrend intakt. Ein Test

des Jahrestiefs, das Mitte Oktober bei 1,1113 markiert wurde, steht auf dem Pro-
gramm. Darunter wiirden Kursverluste bis unter 1,10 drohen. Widerstdande oberhalb
der 21-Tagelinie bei 1,1208 sind um 1,1270 und 1,1320 zu finden.

Anleger am deutschen Aktienmarkt sind verunsichert, was sich an einer uneinheitli-
chen Haltung und erhéhten Volatilitdt ablesen lasst. Mal steigen die Kurse, mal fallen
sie zuriick. Gestern hat sich nach einem verhaltenen Start eine freundliche Entwick-
lung durchgesetzt und der Index schloss 0,7 % héher bei 25.591 Punkten. Letztlich
pendelt der DAX seit Wochen in einer breiten Range seitwarts. Entscheidend nach
oben sind die 55-Tagelinie und das letzte Impulshoch bei 25.657 bzw. 25.706. Auf der
Unterseite sind die 200 Tagelinie bei 24.880 und das Tief bei 24.792 zu nennen. Zuvor
gibt es eine Unterstiitzung um 25.000. Future-Indikationen lassen heute auf eine
schwidchere Er6ffnung schlieRen. Im Vorfeld der Notenbankentscheidungen von Fed
und EZB sowie weiterer Unternehmensberichte dirften sich Marktteilnehmer mit En-
gagements zuriickhalten, was jedoch nicht gleichbedeutend mit einer riicklaufigen
Volatilitat ist.
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Neues von Helaba Research

BRASILIEN ENTSCHEIDET IN DER VERLANGERUNG

MARKTE UND TRENDS - OKTOBER 2026 (VIDEO)
WELTLEITWAHRUNG: DER DOLLAR UND SEINE HERAUSFORDERER
IM Fokus: GoLb (CHARTBOOK)

CHARTBOOK KOMMUNALFINANZEN

US-WAHLEN: POLITISCHE KRISE VORAUS?

WOCHENAUSBLICK
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https://www.helaba.de/blueprint/servlet/resource/blob/kundenresearch/707082/c4d82db9b3768eed25340702e5bc0537/tagesausblick-20261026-data.pdf
https://www.helaba.com/de/wGlobal/includeJson.php?path=/media/docs/extern/research/de_publikationen/market-flash/707230-html.php
https://www.helaba.de/blueprint/servlet/resource/blob/kundenresearch/707242/da4e6a8a62606e0709ab1834895fac73/laenderfokus-geopolitik-20261027-data.pdf
https://www.youtube.com/watch?v=ruHvOynprfk
https://www.helaba.de/blueprint/servlet/resource/blob/kundenresearch/707038/1382f72ff8ca195666680e9126d83f98/devisenfokus-usd-20261022-data.pdf
https://www.helaba.de/blueprint/servlet/resource/blob/kundenresearch/707040/3d9e768b763a999cb42ebf2377ae878e/gold-20261022-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/action/kundenresearch/directPub?taxid=736

Tagesausblick

Autoren-Team

Ralf Umlauf
Tel. 069/91 32-11 19
ralf.umlauf@helaba.de

Ulrich Wortberg
Tel. 069/91 32-36 16
ulrich.wortberg@helaba.de

Herausgeber und Redaktion

Helaba Research

Redaktion: Ralf Umlauf

Verantwortlich: Dr. Gertrud Rosa Traud, Chefvolkswirtin/Leitung Research
Neue Mainzer Str. 52-58

60311 Frankfurt am Main

Tel.: 069/91 32-20 24

Internet: http://www.helaba.de

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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