Tagesausblick

Helaba|s
29. Oktober 2026

é> Letzte Meldungen

Fed: Geldpolitik unverandert; zwei FOMC-Mitglieder fiir Zinserh6hung; Wirt-
schaftswachstum als ,,stark“ bezeichnet; Inflation erh6ht; mehr Daten hilfreich
"  Warsh: Fed reduziert Anzahl der Zinssitzungen; 2027 eine Strategie-Sitzung
" Nahost: US-Vize Vance startet diplomatische Initiative, um Iran-Krieg zu beenden
®  Aktienmarkte in Asien tendieren uneinheitlich
= (l-Future (LCF) bei 101 USD/Barrel; Erdgas-Future bei 98 EUR/MWh

Quellen: Bloomberg, Reuters, Helaba Research

Heute im Fokus: US-Daten und EZB-Sitzung

Die US-Notenbank hat das Leitzinsband erwartungsgemaf bei 3,75-4,00 %
belassen, den Tenor des Statements aber etwas verdndert. Zudem stimmten zwei
FOMC-Mitglieder fiir hohere Zinsen. Fed-Chef Warsh hielt sich mit klaren Aussagen
zum geldpolitischen Ausblick zuriick, verweist aber darauf, dass das Inflationsziel ver-
fehlt wird. In diesem Zusammenhang sei auf die heute anstehenden PCE-Deflatoren
verwiesen, der Kerndeflator ist das von der Fed bevorzugte Inflationsmal3. Nachlas-
sender Preisdruck zeichnet sich nicht ab und so bleibt eine Zinserhhung im Dezem-
ber auf der Agenda. Marktteilnehmer rechnen fest damit, auch weil sich die Konjunk-
tur solide entwickelt. Heute gibt es die erste Schatzung des Q3-Wachstums und es
zeichnet sich eine annualisierte Quartalswachstumsrate von etwa drei Prozent ab.

Fiir Aufmerksamkeit sorgt heute auch die Ratssitzung der Europdischen Zentral-
bank, bei der sich ebenfalls eine unverdanderte Geldpolitik abzeichnet. Der Bias diirfte

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

DAX 25.704 0,44% 0,23% Bund-Future 122,07 0,22%  0,54% Swap 10J
EuroStoxx50  6.168  0,05% -0,64% | 2J-Rendite 3,11 0,06 0,02 | iBoxx € Banks SP*
S&P 500 7.744 0,28% 1,05% 10J-Rendite 3,38 0,03 -0,03 iBoxx Banks SNP*
Nikkei 64.635 1,06% 2,74% US-Treas. 10J 5,03 0,04 -0,09 iTraxx Senior Finan.**

*Asset-Swap-Spread, **CDS, Quellen: Thomson Reuters, LSEG, Helaba Research
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mit dem Verweis auf die erhéhten Inflationsgefahren nach oben gerichtet sein. Aller-
dings wird es EZB-Chefin Lagarde wohl vermeiden, die Zinserhhungserwartungen zu
forcieren, um den ohnehin schon gestressten EWU-Anleihemarkt nicht weiter zu be-
lasten. Vertreter der Notenbank haben in den letzten Wochen bereits mildere Téne an-
geschlagen. Nach Ansicht von Chefvolkswirt Lane werde die EZB mit Augenmal} auf die
zu hohe Inflation reagieren. Der Anstieg der Renditen am langen Ende kénnte den Be-
darf an Zinserh6hungen reduzieren. Letztlich wird die EZB aber keinen Zweifel daran
lassen, bei anhaltendem Inflationsdruck gegenzusteuern und die Zinsen zu erhéhen.
Ein Schritt im Dezember wird marktseitig zu knapp 80 % eingepreist, bis Mitte nachs-
ten Jahres werden insgesamt zwei Zinserhéhungen erwartet.

Fed und EZB: Geldpolitik unveridndert, Zinserhohungen aber zu erwarten
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3,45 -0,01 -0,01 | iboxx€Sub-Sov.* 53,5 -0,7 2,2 | EURICNY 7,421 -0,17% -0,86%

71,9 -2,0 7,6 | iBoxx€Cov.Bonds* 32,4 -0,4 2,6 | EURICHF 0,923 -0,02% 0,36%

90,5 -42 7,1 | EUR/USD 1,114 -0,11% -0,66% | Gold(USD) 4038,1 -0,71% -2,16%

72,8 -0,8 -0,1 | EUR/GBP 0,836 -0,04% -0,07% | Ol-Future  101,1 -1,61% 3,50%
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Zeit Land Periode Ausgewdhlte Indikatoren und Helaba Konsens Vorperiode
Ereignisse
11:00 EZ Okt EU-Kommission; Industrievertrauen  -4,5 -3,8 -3,8
13:30 us Q3 BIP (1. Schatzung), annualisiert +2,8% +3,0 % +2,2 % Vq.
13:30 us Sep Personliche Einkommen +0,3 % +0,3 % +0,2 % Vm.
13:30 us Sep Personliche Ausgaben +0,5 % +0,6 % +0,9 % Vm.
. +0,5 % +0,5 % +0,3 % Vm.
13:30 us Sep Deflator privater Konsum +3.6 % +36% +3,4%Vj.
. +0,3 % +0,3 % +0,2 % Vm.
13:30 us Aug Kerndeflator privater Konsum +3.1% +31% +3,0% Vj.
13:30 us 24.0kt  Erstantrage auf Arbeitslosenhilfe 200 Tsd. 199 Tsd. 194 Tsd.
14:15 7 EZB-Hauptrefinanzierungssatz 2,65 % 2,65 % 2,65 %
' EZB-Einlagensatz 2,50 % 2,50 % 2,50 %
14:45 EZ EZB-Pressekonferenz mit Lagarde

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

Markteinschatzung

VA

Die US-Notenbank hat das Leitzinsband gestern unverandert gelassen und
damit den liberwiegenden Erwartungen der Marktteilnehmer entsprochen. Mit dem
Verweis auf die solide Konjunkturentwicklung und die als zu hoch eingestufte Teue-
rungsrate bleibt die Tir fiir eine Zinserhhung offen. An den Geldmarkten ist ein sol-
cher Schritt weitgehend eskomptiert. Die Erwartungen wurden gestern aber tendenzi-
ell gedampft, weil Warsh konstatierte, die Zinserh6hung vom September zeige bereits
Wirkung. Ahnlich wie die Fed, diirfte auch die EZB heute die Zinsen zunéchst nicht ver-
andern (siehe Seite 1). Dies wird marktseitig mit gro3er Mehrheit erwartet und ebenso
eine Zinserh6hung im Dezember. Entsprechend sollte sich der Einfluss auf das Ge-
schehen an den Finanzmarkten in Grenzen halten. Die erste Schatzung des US-BIP-
Wachstums im dritten Quartal und die PCE-Preiszahlen des Monats September kénn-
tenin der Tendenz aber die Spekulation auf steigende US-Zinsen wieder untermauern.

Der Bund-Future kann nach wie vor keine Dynamik auf der Oberseite entwickeln. Noch
aber bestehen technische Aufwéartschancen, denn die Indikatoren sind weiterhin kon-
struktiv zu werten und die gleitenden Durchschnitte (55 und 21T) geben Unterstiit-
zung um 121,50. Um nachhaltig Raum nach ober zu erdffnen, miissten aber das
jlingste Hoch bei 122,54 sowie die 100-Tagelinie bei 122,98 iberwunden werden.

Der EUR-USD-Kurs neigt seit Tagen zur Schwache, konnte sich gestern aber im Verlauf
wieder etwas erholen. Mit Zinserhhungen von Fed und EZB wird im Dezember gleich-
ermalen gerechnet. Da der Anstieg des Euros zuletzt an der 21-Tagelinie scheiterte,
hat sich die technische Lage aber eingetriibt und es kam zum Test des Jahrestiefs bei
1,1113. Derweil gibt das Indikatorenbild wenig Hoffnung auf Besserung. Sollte es zu
einem erneuten Riicksetzer kommen, drohen deutliche Verluste. Kleinere Orientie-
rungsmarken sind dann bei 1,1085 und 1,1065 zu finden.

Der DAX setzte gestern erneut zu einem Test der Widerstandszone bei 25.700 an.
Zwar gelang dabei der Sprung iiber die 55-Tagelinie, noch aber ist der Weg bis zum
61,8 %-Level bei 25.921 nicht frei und das Pendeln in der seit Wochen bestehenden
Range ist noch nicht beendet. Das technische Bild hellt sich jedoch zusehends auf,
denn neben dem MACD steht nun auch der DMI auf Kauf, wobei der ADX aber noch
nachgibt. Zweifelhaft ist, ob die heutigen US-Daten dem Index im Vorfeld der EZB-Ent-
scheidung Impulse auf der Oberseite geben werden. Am Morgen signalisiert der DAX-
Future zumindest einen freundlichen Start in den Handelstag.
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AKTIENRENTE — ZU VIEL RISIKO ODER AUSWEG AUS DER RENTENFALLE?
BRASILIEN ENTSCHEIDET IN DER VERLANGERUNG

MARKTE UND TRENDS - OKTOBER 2026 (VIDEO)

WELTLEITWAHRUNG: DER DOLLAR UND SEINE HERAUSFORDERER

IM Fokus: GoLD (CHARTBOOK)

CHARTBOOK KOMMUNALFINANZEN

US-WAHLEN: POLITISCHE KRISE VORAUS?
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https://www.helaba.de/blueprint/servlet/resource/blob/kundenresearch/707082/c4d82db9b3768eed25340702e5bc0537/tagesausblick-20261026-data.pdf
https://www.helaba.de/blueprint/servlet/resource/blob/kundenresearch/707336/3aea20ef41792485e75111d5d6f5bedf/im-fokus-aktien-20261028-data.pdf
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
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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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