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Die Finanzmärkte entwickelten sich in der vergangenen Woche uneinheitlich, da sie nach wie vor von den Spannungen 
am Anleihemarkt geprägt waren – vor dem Hintergrund einer angespannten politischen Lage, insbesondere in den USA 
und in Frankreich. Der US-Markt schloss den Berichtszeitraum ins Plus, dank der sehr guten Ergebnisse von Nvidia und 
trotz der Äusserungen von Kevin Warsh, der Zweifel an einer raschen Rückkehr der Inflation auf 2 % geäussert hatte.  
Die europäischen Indizes konsolidierten mit Ausnahme des DAX.

USA : solide Konjunkturdaten und eine wachsame 
Fed
–
In den USA stützten die Unternehmensergebnisse, 
insbesondere aus dem Technologiesektor (Nvidia, 
Salesforce), die Aktienindizes. Die Anleiherenditen, die 
sich zu Beginn der Woche leicht entspannt hatten, 
schlossen nahe ihrem jüngsten Höchststand, mit 4,70 % 
für die 10-jährige US-Staatsanleihe. Tatsächlich erklärte 
der neue Fed-Präsident Kevin Warsh in seiner Rede in 
Jackson Hole, dass der Kampf gegen die Inflation noch 
nicht beendet sei. Er betonte insbesondere, dass die 
finanziellen Bedingungen seiner Ansicht nach ausreichend 
nicht restriktiv seien und er weiterhin Zweifel an einer 
Rückkehr der Inflation auf das 2 % Ziel habe. Damit ebnete 
er den Weg für eine Zinserhöhung in den kommenden 
Monaten. Die Erwartungen hinsichtlich einer Zinserhöhung 
bei der nächsten Fed-Sitzung im September sind  
von 30 % auf 50 % gestiegen.

 
Auf makroökonomischer Ebene zeichnen die Indikatoren 
ein Bild einer soliden Wirtschaft, doch der anhaltende 
Inflationsdruck belastet die Konsumausgaben der 
US-Haushalte. So lag die am PCE-Index gemessene 
Inflationsrate in den USA im Juli bei 3,7 % und damit auf 
dem Niveau des Vormonats, während Ökonomen einen 
leichten Rückgang auf 3,6 % erwartet hatten. Im Juli stieg 
der PCE-Preisindex gegenüber dem Vormonat um 0,2 %.

 
Der Arbeitsmarkt bleibt robust, gestützt durch massive 
Investitionen im Bereich der KI. Das US-Arbeitsministerium 
gab bekannt, dass in der Woche vom 24. August 203.000 
neue wöchentliche Arbeitslosenanträge verzeichnet 
wurden, was einem Rückgang um 4.000 gegenüber der 
Vorwoche entspricht und unter den erwarteten 208.000 
neuen Anträgen liegt.

Europa : Erholung der makroökonomischen 
Daten und Inflationsschub
–
Die leichte Verbesserung der Konjunktur in Europa 
bestätigt sich, gestützt durch die Investitionspläne 
in Deutschland. So wuchs die deutsche Wirtschaft  
im 2. Quartal stärker als erwartet. Das BIP der grössten 
Volkswirtschaft Europas stieg im Zeitraum von April bis Juni 
im Vergleich zum Vorquartal um 0,3 %, während eine erste 
Schätzung ein Wachstum von 0,2 % ergeben hatte. Im 
Jahresvergleich verzeichnet es sowohl in den Bruttodaten 
als auch in den saisonbereinigten Daten einen Anstieg von  
1 %, wie das Statistische Bundesamt mitteilt. Andererseits 
hat sich das Verbrauchervertrauen in der Eurozone 
im August trotz weiterhin hoher Ölpreise leicht erholt. 

In Frankreich sind die Verbraucherpreise leicht gestiegen. 
Der Verbraucherpreisindex stieg im Jahresvergleich um  
2,7 % (nach 2,4 % im Juli) und im Monatsvergleich um 0,7 %. 

Diese Woche stehen die Inflationszahlen für August in 
der Eurozone sowie in den USA die Veröffentlichung des 
monatlichen Arbeitsmarktberichts im Mittelpunkt. Die 
Berichterstattung über die Unternehmensergebnisse wird 
insbesondere von Broadcom und Palo Alto fortgesetzt.
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Das Wichtigste in Kürze
–
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Letzter Stand 0.81 0.94 14399.77 6485.67 26569.99 8401.18 10824.26 7711.76 26402.42 66405.56 952.65

% 5 Tage 0.88 0.23 -0.40 0.36 1.66 -0.98 0.08 0.50 0.85 0.64 0.05

% YTD 2.08 0.78 11.72 14.68 8.49 5.77 11.71 13.49 14.04 33.11 24.28

(Daten vom Freitag vor der Publikation)
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Swiss Market Index (SMI)
–
Der SMI-Index entwickelt sich weiterhin positiv. Solange 
er über 14’200 Punkten bleibt, bleiben wir optimistisch; 
andernfalls könnte der Index jedoch die 14’000-Punkte-Marke 
testen.


