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ﬁ> Letzte Meldungen

Japan: Exporte im August +5,6 % Vj. nach +10,2 %, Importe +2,3 % nach 16,6 %,
Zahlen deutlich schwécher als erwartet

=  USA: BIP-Prognose der Atlanta Fed (GDPNow-Tracker) steigt fiir das dritte Quartal
auf annualisiert +3,0 % Vq. von zuvor +2,0 % (siehe unten)

®  Aktienmarkte in Asien tendieren uneinheitlich

= (Ol-Future (LCF) bei 70,9 USD/Barrel; Erdgas-Future bei 35,1 EUR/MWh

Quellen: Bloomberg, Reuters, Helaba Research & Advisory

Heute im Fokus: Zinssenkung ja, aber um wieviel?

Mit der FOMC-Entscheidung am Abend diirfte die lange erwartete US-Zins-
wende Realitdt werden. Zweifel an einer Zinssenkung bestehen nicht und die Méglich-
keit wurde von Fed-Vertretern in den letzten Wochen des Ofteren betont. Die offene
Frage ist: Um wieviel Basispunkte werden die Leitzinsen gesenkt? Wahrend die Geld-
marktsatze einer Senkung um 50 Basispunkte eine hohe Wahrscheinlichkeit (rund
69%) beimessen, gibt es unseres Erachtens gute Griinde, ein eher vorsichtiges Vorge-
hen der Notenbank zu erwarten. Zum einen befindet sich die US-Wirtschaft den Now-
cast-Schatzungen der Fed in Atlanta zufolge ungeachtet der getriibten Stimmung im
Verarbeitenden Gewerbe und der méfligen Werte im Dienstleistungssektor mit annua-
lisiert etwa 3,0 % Vq. noch auf Wachstumskurs. Zudem liegt die Arbeitslosenquote
mit 4,2 % im historischen Vergleich auf einem niedrigen Niveau und bis zuletzt waren
Beschdftigungszuwidchse zu verzeichnen. Die Dynamik hat dort zwar nachgelassen,
groRe Entlassungswellen und ein Nettoverlust an Arbeitsplatzen sind aber nicht zu
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konstatieren. Dariiber hinaus wurde der Disinflationstrend wieder aufgenommen, die
Kernpreise aber steigen noch mit einer zu hohen Dynamik — sowohl im Monatsver-
gleich als auch gegentiber Vorjahr (August: +3,2 %). Eine Senkung des Leitzinsbandes
um ,nur“ 25 Basispunkte erscheint uns daher angemessen, zumal das FOMC mit einer
Anpassung der ,dot plots“ nach unten weitere Zinssenkungen signalisieren diirfte. Die
Zahlen des US-Bausektors werden im Vorfeld der Fed-Entscheidung wohl keinen gré-
Reren Einfluss auf das Marktgeschehen haben.

Am Morgen sind die Verbraucherpreise in GroBbritannien im Blick zu behalten. Mit
einem weiteren Riickgang der Inflation wird nicht gerechnet und so gibt es wohl kei-
nen klaren Impuls in Bezug auf die morgen anstehende Zinsentscheidung der Bank
von England (BoE), bei der ein Stillhalten erwartet wird.

USA: Zinsspekulation sehr weit gelaufen — wie weit folgen die ,, dot plots*
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Zeit Land Periode Ausgewdhlte Indikatorenund Helaba Konsens Vorperiode
Ereignisse
8:00 GB Aug Verbraucherpreise ::2 :(2); 22 ;0222";)\\/21
14:30 us Aug Baubeginne 1.340 Tsd. 1.318Tsd. 1.238Tsd.
14:30 us Aug Baugenehmigungen 1.425Tsd. 1.410Tsd. 1.396 Tsd.
20:00 us FOMC-Zinsentscheidung 5,0-5,25% 5,0-5,25% 5,25-5,50 %
20:30 us FOMC-Pressekonferenz mit Powell

Die Wochentibersicht finden Sie hier. (Link zur Montagsausgabe des Tagesausblicks)
Quellen: Bloomberg, Helaba Research & Advisory
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Marktteilnehmer dirften sich im Vorfeld der heute anstehenden Zinsent-
scheidung der US-Notenbank in gespannter Zuriickhaltung tiben. Da die eingepreis-
ten Zinssenkungserwartungen ambitioniert sind, kénnte es bei dem von uns erwarte-
ten 25-Basispunkte-Schritt zu einer Korrektur kommen (Seite 1). In diesem Fall wiir-
den der Rentenmarkt und der Euro belastet. Demgegeniiber kénnte sich die Stim-
mung am Aktienmarkt eher bei einem grof3en Zinsschritt triiben, denn dann waren
verstarkte Konjunktursorgen zu befiirchten.

In der letzten Zeit hat sich die Zinsfantasie nochmals verstarkt und den Rentenmarkt
gestiitzt. Gestern aber sorgten vergleichsweise robuste US-Daten fur einen Dampfer
und der fiir 10-jahrige Bundesanleihen richtungsweisende Bund-Future ist daran ge-
scheitert, sich oberhalb von 135,00 festzusetzen. Widerstédnde gibt es am letzten Hoch
und am Kontrakthoch bei 135,49 bzw. 135,66. Auf der Unterseite sind die Zone
134,50/81, das Retracement bei 134,41 und die 21-Tagelinie bei 134,16 zu nennen.

Beim Euro zum US-Dollar kann der Gibergeordnete Aufwartstrend noch nicht fiir been-
det erklart werden, denn wichtige Unterstiitzungen, wie das erste Retracement, haben
gehalten und die 21-Tagelinie konnte wieder tiberwunden werden. Wichtig ware es
aber, iiber das Zwischenhoch und das Jahreshoch bei 1,1155 bzw. 1,1202 zu steigen.
Damit ist vorerst aber nicht zu rechnen, zumal das Risiko einer Zinssenkung von ,,nur*
25 Basispunkten und in der Folge eines steigenden US-Zinsvorteils besteht.

Der deutsche Leitindex hat die Verluste vom Wochenanfang aufgeholt und 0,5 % ho-
her bei 18.726 Zdhlern geschlossen. Allerdings war der Handel im Vorfeld der heuti-
gen FOMC-Entscheidung von Zuriickhaltung und Unsicherheit gepragt. Ein behutsa-
mes Vorgehen der Fed und die Aussicht auf weitergehende Zinssenkungen wiirde sich
auf die Stimmung der Anleger vermutlich glinstig auswirken. Ein groRer Zinsschritt
hingegen kénnte Konjunktursorgen schiiren und bei einigen Investoren fiir Verstim-
mung sorgen. Am technischen Bild des DAX hat sich indes wenig verdndert. Chancen
auf weitergehende Gewinne sind vorhanden und Widerstdnde bei 18.805 und 18.990
zu finden. Eine erste Unterstiitzung lokalisieren wir am 21-Tagedurchschnitt bei
18.600. Darunter wére Platz bis zu den 100- und 55-Tagelinien bei 18.389 bzw.
18.354. Indikationen vom Futurehandel lassen auf eine etwas schwachere Eréffnung
schlieBen.

NV

¥

Neues von Helaba Research & Advisory

- LANGFRIST-PROGNOSESPEKTRUM

- NORWEGISCHE KRONE: SCHWACHE LAUFT AUS
- IM Fokus: AKTIEN - CHARTBOOK

> AGYPTEN: NADELOHR VOR DEN TOREN EUROPAS
- IM FOKUS: DEUTSCHER WOHNUNGSMARKT

- WOCHENAUSBLICK

2von3


https://www.helaba.de/blueprint/servlet/resource/blob/kundenresearch/649398/d7bc7c2ad403a28b707aee49fc72950e/tagesausblick-20240916-data.pdf
https://www.helaba.de/blueprint/servlet/resource/blob/kundenresearch/649448/776ddc58d14db9c2c5880c715a9db4be/langfrist-prognosespektrum-20240913-data.pdf
https://www.helaba.de/blueprint/servlet/resource/blob/kundenresearch/649208/eba74fa75902cddfb100bf00e9d2ce50/laenderfokus-devisen-norwegische-krone-data.pdf
https://www.helaba.de/blueprint/servlet/resource/blob/kundenresearch/649078/927ece521cc1063ad0e0937d064cbe5e/chartbook-aktien-20240905-data.pdf
https://www.helaba.de/blueprint/servlet/resource/blob/kundenresearch/648934/5fec911a98986985e5be27a3268c3f73/laenderfokus-aegypten-20240905-data.pdf
https://www.helaba.de/blueprint/servlet/resource/blob/kundenresearch/648470/c53d67388a6017de68d1bfbe2d2bd9b4/immobilien-20240827-data.pdf
https://www.helaba.de/blueprint/servlet/resource/blob/kundenresearch/648470/c53d67388a6017de68d1bfbe2d2bd9b4/immobilien-20240827-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
A

A

ulrich.wortberg@helaba.de

Herausgeber und Redaktion

Helaba Research & Advisory

Redaktion: Ralf Umlauf

Verantwortlich: Dr. Gertrud R. Traud, Chefvolkswirtin/Leitung Research & Advisory
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 groBter Sorgfalt bearbeitet worden. Sie enthdlt jedoch lediglich
unverbindliche Analysen und Prognosen zu den gegenwdrtigen und zukiinftigen
Marktverhdltnissen. Die Angaben beruhen auf Quellen, die wir fiir zuverldssig halten,
fur deren Richtigkeit, Vollstandigkeit oder Aktualitat wir aber keine Gewdhr tiberneh-
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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