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é> Letzte Meldungen

Japan: Wirtschaftsklima-Umfrage im Oktober bei 46,1 nach 47,0;
Zentralbank hdlt weitere Zinserh6hung flir angemessen

"  Fed: Fur Barkin ist die Richtung der Geldpolitik klar, Vorsicht geboten; Goolsbee
hélt Inflation fir ein Problem — Arbeitsmarkt und Wachstum stabil

=  Aktienmarkte in Asien tendieren Uuberwiegend freundlich

= (Ol-Future (LCF) bei 86 USD/Barrel; Erdgas-Future bei 81 EUR/MWh

Quellen: Bloomberg, Reuters, Helaba Research

Heute im Fokus: US-Inflation

Mit den Verbraucherpreisen in den USA steht wohl eine der wichtigsten
Datenverdffentlichungen an. Insbesondere gilt dies nach den in der letzten Woche
deutlich schwankenden Zinserwartungen beziiglich der Fed und der Tatsache, dass die
Marktteilnehmer einer Zinserh6hung im Dezember eine hohe Wahrscheinlichkeit ein-
rdumen, diese aber nicht vollsténdig eingepreist ist. In der Vorwoche war die Wahr-
scheinlichkeit zwischenzeitlich auf klar unter 70 % gesunken, ist nach dem soliden Ar-
beitsmarktbericht aber wieder gestiegen. Am Morgen steht der Wert bei rund 80 %.
Die Inflation ist seit langem zu Hoch und die Kerninflationsrate lag letztmalig im Jahr
2021 unterhalb der 2 %-Marke. Die Frage ist, ob die Inflationsraten sinken und sich
dem Zielwert zumindest wieder anndhern. Bedauerlicherweise lasst sich diese Frage
nicht mit absoluter Bestimmtheit kldren, denn fiir den Oktober 2025 wurden wegen
des damaligen, wochenlangen ,,government shutdown* keine Preiszahlen erhoben.
Die Berechnung der Oktober-Inflationsrate ist daher nicht méglich. Allerdings kann
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unter der Annahme, dass der Oktober-CPl 2025 zwischen den Werten von September
und November gelegen hat, eine Schatzung der Inflationsrate vorgenommen werden.
Zusammen mit dem erwarteten Anstieg des aktuell CPI im Monatsvergleich um 0,3 %
ergibt sich ein Bild, wonach die Inflationsrate nochmals krdftig zulegt. Eine Teue-
rungsrate von mehr als 4 % stiinde zu Buche. Wendet man diese Vorgehensweise auf
den Kern-Preisindex an, so ist auch hier von einem Anstieg der Verdanderungsrate aus-
zugehen. Insofern gibt es fiir die Fed keinen Grund, von der Tendenz zu héheren Zin-
sen abzuweichen. Perspektivisch gilt zwar, dass die Spritpreise Entlastungen mit sich
bringen, denn seit Ende September sind sowohl Benzin als auch Diesel in den USA
glinstiger geworden. Die groRen dampfenden Basiseffekte werden aber erstim Friih-
jahr des kommenden Jahres wirken, sodass die Teuerung zunachst noch hoch bleibt.
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3.31 -0.02 -0.11 | iboxx €Sub-Sov.* 52.9 -0.4 -0.8 | EUR/CNY 7.486 0.30% 0.29%
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67.9 -2.8 -55 | EUR/GBP 0.835 -0.02% 0.11% | Ol-Future 86.0 -1.04% -10.71%
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Zeit Land Periode Ausgewdhlte Indikatoren und Helaba Konsens Vorperiode
Ereignisse
vdp-Immobilienpreisindex
08:30 DE Q3 Wohnen +0,2 % k.A. +0,3 % Vq.
Gewerbeimmobilien -1,0 % k.A. -1,2% Vq
. EZB-Reden: Sleijpen, Cipollone
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. Fed-Reden: Waller, Logan (16:50),
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14:30 us Okt Verbraucherpreise +0,3 % +0,3 % +0,6 % Vm.
14:30 us Okt Kern-Verbraucherpreise +0,2 % +0,2 % +0,3 % Vm.

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

/., Markteinschdtzung
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Der Wochenauftakt stand gestern unter dem Eindruck einer wieder steigen-
den Risikoneigung, nachdem sich bereits in Asien tiberwiegend freundliche Aktienin-
dizes gezeigt hatten. So konnte der DAX nach der Eréffnung zulegen und auch der
Euro hat an Boden gegeniiber dem US-Dollar gut gemacht. Die Rentenmarkte traten
dagegen weitgehend auf der Stelle, ungeachtet der sinkenden Olnotierungen. Mit
Blick auf die heutigen US-Inflationszahlen ist wohl nicht davon auszugehen, dass die
Zinserwartungen einen Dampfer erhalten.

Der Bund-Future musste zu Beginn der Woche Abschldge verbuchen, war aber letzt-
lichin der Lage, sich oberhalb der 100-Tagelinie (122,75) zu halten. Damit einherge-
hend werden Chancen auf eine erneute und weitergehende Befestigung gewahrt. Kon-
struktiv sehen die intakten Kaufsignale von MACD und DMI aus. Ungeachtet der Uber-
kauftindikation vonseiten des Stochastic sollte ein Test des Impulshochs oder sogar
des 61,8 %-Erholungslevels nicht ausgeschlossen werden. Diese sind bei 123,53 bzw.
123,84 zu finden. Sollte ein Riicksetzer den Future nachhaltig unter die 100-Tagelinie
fuhren, wére die nachste Unterstiitzung an der 21-Tagelinie bei 122,16 zu finden. Da-
runter ist das 38,2 %-Level bei 122,06 beachtenswert.

Die zunehmende Risikobereitschaft der Investoren kam dem EUR-USD-Kurs zugute
und der Kurs ist wieder Giber die 21-Tagelinie gestiegen. Das Indikatorenbild bleibt
aber uneinheitlich. Der DMI steht bei sinkendem ADX auf Verkauf, der MACD tendiert

seitwdrts, liegt aber noch oberhalb seiner Signallinie. RSl und Stochastic werten wir
neutral. Vor diesem Hintergrund rechnen wir zundchst mit einer Fortsetzung des Seit-
wartspendelns um die 21-Tagelinie dicht unterhalb der Marke von 1,12. Widersténde
zeigen sich bei 1,1270 und bei 1,1320, Unterstiitzungen bei 1,1105/13.

Nach der Schwéche der zweiten Hélfte der Vorwoche hat sich der DAX erholen und ein
Plus von 1,7 % verbuchen kénnen. Das am Freitag gerissene Gap wurde im Zuge des-
sen geschlossen. Das Bild der quantitativen Indikatoren ist unklar. Der Stochastic gibt
unterhalb seiner Signallinie nach, wahrend der MACD weiterhin oberhalb seiner Sig-
nallinie liegt und steigt. Auf Kauf steht auch der DMI, wobei der ADX aber ein unzu-
reichendes Niveau aufweist. Immerhin ist es dem DAX beim jiingsten Riicksetzer ge-
lungen, sich oberhalb der Durchschnittslinien zu halten. Offen ist, ob die Dynamik fiir
einen Test der Hochs bei 26.619 und 26.693 ausreicht. Im friihen Handelsgeschehen
weist der DAX-Future ein kraftiges Plus auf.
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- BRANCHEN-UPDATE

- AKTIEN: UPDATE HELABA-BEST-INDIKATOR (CHARTBOOK)

- IM Fokus: DEVISEN (CHARTBOOK)

- AKTIENRENTE — ZU VIEL RISIKO ODER AUSWEG AUS DER RENTENFALLE?
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https://www.helaba.de/blueprint/servlet/resource/blob/kundenresearch/707336/3aea20ef41792485e75111d5d6f5bedf/im-fokus-aktien-20261028-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.

3von3


mailto:ralf.umlauf@helaba.de
mailto:ulrich.wortberg@helaba.de

