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é> Letzte Meldungen

Fed: Bowman warnt vor libereilter Regulierung von Kl im Finanzwesen
=  EZB: Villeroy halt Zinssenkungen der EZB fiir unabhangig von der Fed
®  USA: Trump nominiert Scott Bessent als Finanzminister
®  Asiatische Aktienindizes tendieren zumeist freundlich; China im Minus
= (l-Future (LCF) notiert bei 70,7 USD/Barrel; Erdgas-Future bei 46,9 EUR/MWh

Quellen: Bloomberg, Helaba Research & Advisory

Heute im Fokus: ifo, Inflation und US-Daten

Die neue Woche startet mit der Ver6ffentlichung des ifo Geschéftsklimas
Deutschland. Die Vorgaben fiir die wohl bekannteste deutsche Unternehmensum-
frage sind negativ. So haben die ZEW-Salden der Konjunkturerwartungen und der La-
gebeurteilungen nachgegeben, auch die am Freitag veréffentlichten Einkaufsmana-
gerindizes konnten nicht iiberzeugen. Zwar gab es im Industriesektor eine kleine Ver-
besserung, der Servicesektor hat sich allerdings deutlich abgeschwécht. Daher sollten
die Erwartungen fir den ifo-Index nicht zu hochgesteckt werden. Zudem ist das In-
dexniveau noch sehr niedrig. Eine Trendwende zum Besseren zeichnet sich fiir die
deutsche Wirtschaft noch nicht ab und entsprechend bleiben die Zinssenkungserwar-
tungen beziiglich der Europdischen Zentralbank prasent. Dem werden die im Wochen-
verlauf anstehenden, vorldufigen Verbraucherpreise in EWU-Landern und in der Eu-
rozone selbst wohl nicht entgegensprechen. Der Preisdruck diirfte im Vormonatsver-
gleich nachgelassen haben, allerdings spricht ein ungiinstiger Basiseffekt fiir einen
Anstieg der Jahresteuerungsrate, woriiber die EZB wohl hinwegsehen diirfte.

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

DAX 19.323 0,92% 0,58% Bund-Future 133,26 0,11% 0,80% Swap 10J

EuroStoxx 50 4.789 0,70% -0,12% 2J-Rendite 2,01 -0,09 -0,11 iBoxx € Banks PS*
S&P 500 5.969 0,35% 1,28% 10J-Rendite 2,25 -0,06 -0,10 | iBoxx Banks NPS*
Nikkei 38.867 1,52% 1,69% US-Treas. 10J 4,42 -0,01 -0,02 iTraxx Senior Finan.**

*Asset-Swap-Spread, **CDS, Quellen: Thomson Reuters, LSEG, Helaba Research & Advisory

Research & Advisory

In den USA sorgen die Auftragseingdnge langlebiger Wirtschaftsgiiter am Dienstag
sowie die Erstantrage auf Arbeitslosenhilfe fiir Aufmerksamkeit, die wegen Thanks-
giving bereits am Mittwoch veroffentlicht werden. Letztere haben in den letzten Wo-
chen mit riicklaufigen Werten positiv iiberrascht, sodass es keine Hinweise auf eine
sich abschwachende Dynamik des Beschaftigungsaufbaus gibt. Die Konsumausgaben
mit den dazugehdrigen Deflatoren (PCE) runden den US-Datenkranz ab. Die Zahlen
werden wohl den von der Fed favorisierten Ansatz einer vorsichtigen Gangart beziig-
lich weiterer Leitzinssenkungen unterstiitzen.

Deutschland: Unternehmensstimmung verhalten
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Quellen: LSEG, Helaba Research & Advisory
225 -0,01 -0,75 | iboxx €Sub-Sov.* 63,7 23 -3,3 | EUR/CNY 7,586  051% -0,75%
794  -05 -0,8 | iBoxx€Cov.Bonds* 45,4 -19 0,6 | EUR/CHF 0,934 024% -0,24%
98,8 -0,7 -0,2 EUR/USD 1,048 057% -1,16% Gold (USD) 2661,2 -1,89% 3,43%
63,7 1,4 2,3 EUR/GBP 0,832 0,10% -0,48% Ol-Future 70,7 -0,72%  5,65%
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Zeit Land Periode Ausgewihlte Indikatoren und Helaba Konsens Vorperiode
Ereignisse

10:00 DE Nov ifo Geschéftsklima Deutschland 85,0 86,7 86,5

17:30 DE EZB-Rede: Lane

Die Wochentibersicht finden Sie auf Seite 3.
Quellen: Bloomberg, Helaba Research & Advisory

Markteinschatzung

Die enttduschenden EINKAUFSMANAGERINDIZES in Deutschland und der Euro-
zone haben auf das konjunkturell noch immer schwierige Umfeld hingewiesen und
auch das heute anstehende ifo Geschéftsklima Deutschland wird wohl kaum Optimis-
mus aufkommen lassen (Seite 1). Vor diesem Hintergrund scheint einer weiteren Leit-
zinssenkung seitens der Europdischen Zentralbank nichts im Wege zu stehen. Im Ge-
gensatz dazu ist die Zinssenkungsfantasie in den USA gedampft und im Trend riick-
laufig, was mit zumeist robusten Konjunkturzahlen und zuriickhaltenden AuBerungen
vonseiten der Fed-Vertreter zu erklaren ist.

Dennoch sind die Kurse an den Rentenmaérkten im Zuge riicklaufiger Inflationserwar-
tungen und erhdhter Unsicherheit gestiegen und mit Blick auf den fiir zehnjdhrige
Bundesanleihen malRgeblichen Bund-Future sei auf den Anstieg liber die 21-Tagelinie
(132,14) und die Widerstdnde im Bereich 132,65/75 hingewiesen. Dort verlauft auch
das 38,2 %-Retracement des Abwartsimpulses von Anfang Oktober bis Anfang No-
vember. Nun steht die 55-Tagelinie im Test, die heute bei 133,38 verlauft. Dartiber
entstiinde Raum bis 134,25.

Auffallig sind die im Trend steigenden EWU-Peripheriespreads und insbesondere die
Underperformance franzésischer Bonds. Zudem haben sich die Zinserwartungen zu-
gunsten des US-Dollars entwickelt. Der US-Renditevorteil ist deutlich angewachsen
und entsprechend hat der Euro seine Verluste ausgebaut und bei 1,0333 das tiefste
Niveau seit etwa zwei Jahren erreicht. Mit Unterschreiten des markanten Tiefs vom
Oktober 2023 zeigt sich die nachste Unterstiitzung erst bei 1,0220. Widerstande loka-
lisieren wirum 1,0500 und bei 1,0600/10.

Anleger am deutschen Aktienmarkt halten sich mit Engagements zuriick. Zu grof3
sind die Unsicherheiten mit Blick auf den Ukraine-Krieg, den Nahost-Konflikt und die
Politik des designierten US-Prasidenten Trump. Immerhin hat der DAX zwischenzeitli-
che Kursverluste wettmachen und die Woche mit einem Tagesplus von 0,92 % bei

19.323 Punkten schlieRen kdnnen. Wichtig dabei war, die 21-Tagelinie bei 19.227 und
folgend die Marke von 19.307 zu iberwinden. Sollte dies nachhaltig sein, kann der
DAX Kurs auf die letzten Hochs bei 19.546 und 19.563 nehmen. Positiv hervorzuheben
ist, dass die Unterstiitzungen im Bereich von 19.000 bislang nur kurzzeitig unter-
schritten worden sind. Erste Future-Indikationen lassen auf einen freundlichen Start in
die neue Woche schliefRen.

_‘Q". Neues von Helaba Research & Advisory

—> MARKTE UND TRENDS 2025 - WELTWIRTSCHAFT AUF DEM LAUFSTEG
- LANGFRIST-PROGNOSESPEKTRUM

—> BANKEN UND COVERED BONDS: PROFILE ITALIEN, PORTUGAL
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IM Fokus: AKTIEN (CHARTBOOK)

ERSTRANGIG UNBESICHERTE BANKANLEIHEN: STEIGENDE EIGENKAPITALANFORDERUNG FUR
NPS-ANLEIHEN
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https://www.helaba.com/de/wGlobal/includeJson.php?path=/media/docs/extern/research/de_publikationen/market-flash/654042-html.php
https://www.helaba.de/blueprint/servlet/resource/blob/kundenresearch/653464/c15f6ff6387dba80f71793fba0a9a6d7/kapitalmarktausblick-20241121-data.pdf
https://www.helaba.de/blueprint/servlet/resource/blob/kundenresearch/654046/c9bc8cc2ca344cefde7dea4f8fac6dc9/langfrist-prognosespektrum-20241122-data.pdf
https://www.helaba.de/blueprint/servlet/resource/blob/kundenresearch/653794/320d59898d03c4be3ea62f25b994b648/profiles-20241119-data.pdf
https://www.helaba.de/blueprint/servlet/resource/blob/kundenresearch/652164/fc8d8971147b1bd183a509a8668b172c/chartbook-aktien-20241105-data.pdf
https://www.helaba.de/blueprint/servlet/resource/blob/kundenresearch/651810/924de5f27272118166f5ad90178cec8d/credit-20241030-anforderungen-fuer-nps-anleihen-data.pdf
https://www.helaba.de/blueprint/servlet/resource/blob/kundenresearch/651810/924de5f27272118166f5ad90178cec8d/credit-20241030-anforderungen-fuer-nps-anleihen-data.pdf
https://www.helaba.de/action/kundenresearch/directPub?taxid=736
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Wocheniibersicht: Ausgewdhlte Indikatoren und Ereignisse

Donnerstag, 28.11.2024

Thanksgiving Day - Méarkte

Zeit Land Periode Indikator Helaba- Bloomberg Vorperiode
Prognose Consensus
Montag, 25.11.2024
10:00 DE Nov ifo Geschaftsklima, Index 85,0 86,7 86,5
17:30 EZ EZB-Chefvolkswirt Lane
Dienstag, 26.11.2024
16:00 us Okt Neubauverkaufe, Tsd. (JR) 725 722 738
16:00 us Nov Verbrauchervertrauen (CB); Index 115,0 112,5 108,7
20:00 us FOMC Minutes
Mittwoch, 27.11.2024
08:00 DE Dez GfK-Konsumklima, Index -18,0 -18,4 -18,3
i i i 9
14:30 Us Okt Auftragseingang langlebige Giiter, % 05 05 07
gg.vm.
14:30 us Q3 BIP (1. Revision), % g/q (JR) 2,8 2,8 3,0
X Erstantrage auf
14:30 us 23. Nov Arbeitslosenunterstitzung, Tsd 220 e 213
15:45 us Nov Einkaufsmanagerindex Chicago 43,0 k.A. 41,6
16:00 us Okt Personliche Einkommen, % gg. Vm. 0,4 0,3 0,3
16:00 us Okt Personliche Ausgaben, % gg. Vm. 0,4 0,4 0,5
Deflator privater Konsum
16:00 us Okt % gg.Vm. 0,2 0,2 0,2
% gg. Vj. 2,2 2.3 2,1
Kerndeflator privater Konsum
16:00 us Okt % gg.Vm. 0,3 0,3 0,3
% gg. Vj. 2,8 2,8 2,7
19:00 EZ EZB-Chefvolkswirt Lane

us geschlossen
10:00 EZ Okt Geldmenge M3, % gg. Vj. 3.3 3,4 3,2
EU-Kommission; Saldo:
11:00 EZ Nov Industrievertrauen -13,5 -12,8 -13,0
Konsumentenvertrauen -13,7 k.A. -12,5
Konsumentenpreise
14:00 DE Nov % gg.Vm. -0,1 -0,2 0,4
% gg. Vj. 2,4 2.3 2,0
Freitag, 29.11.2024
09:55 DE Nov Arbeitslose sb.; gg. Vm. in Tsd. 20,0 17,5 27,0
09:55 DE Nov Arbeitslosenquote; nsb/sb, % 6,0/6,2 k.A./ 6,1 6,0 /6,1
Konsumentenpreise
i Friihschatzung
11:00 Ez Nov % gg. Vm. 03 KA. 03
% gg.Vj. 2,3 2,3 2,0
Konsumentenpreise Kernrate
. Frithschdtzung
11:00 Ez Nov % gg. Vm. 03 0,2 0.2
% gg. Vj. 3,0 2,8 2,7
' friiher Handelsschluss am
20:00 us Rentenmarkt
im Laufe der Woche
Importpreise
08:00 DE Okt % gg.Vm. -0,2 0,0 -0,4
% gg. Vj. -1,6 -1,4 -1,3
Einzelhandelsumsatz
08:00 DE Okt % gg.Vm., real sb 1,0 -0,5 1,3
% gg. Vj., real sb 3,2 k.A. 3,8

Quellen: Bloomberg, Helaba Research & Advisory
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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
Marktverhéltnissen. Die Angaben beruhen auf Quellen, die wir fur zuverldssig halten,
fur deren Richtigkeit, Vollstandigkeit oder Aktualitdt wir aber keine Gewdhr tber-
nehmen kénnen. Samtliche in dieser Publikation getroffenen Angaben dienen der
Information. Sie diirfen nicht als Angebot oder Empfehlung fiir Anlageentscheidungen
verstanden werden.
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