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Allgemeine Lage

In der vergangenen Woche verhielten sich die Markte
angesichts der anstehenden Verdéffentlichung der
berihmten US-Arbeitsmarktzahlen am Freitag abwartend.
Die Borsenindizes notieren auf Rekordniveaus: Beim S&P
500 ging es den 7. Monat in Folge aufwérts, was ein solides
Wachstum dank der bedingungslosen Unterstiitzung durch
die Zentralbanken belegt. Der H6hepunkt scheint allerdings
erreicht zu sein. Fir diesen Herbst wird aufgrund des
geringeren Konsums in Zusammenhang mit der Delta-
Variante mit einer Wachstumsabschwachung gerechnet.

Die US-Arbeitsmarktzahlen blieben mit der Schaffung

von 235’000 Stellen gegeniiber den erwarteten 750’000
weit hinter den Erwartungen zuriick. Die Erholung auf

dem US-Arbeitsmarkt hat sich somit aufgrund des
Arbeitskraftemangels sowie der Verschlechterung der
Nachfrage im Dienstleistungssektor mit der wieder
aufflammenden Pandemie stark verlangsamt. So werden
die meisten Stellen, die eigentlich von der Wiederer&ffnung
der Wirtschaft am meisten profitieren sollten, benachteiligt.
Im Weiteren wurden im Freizeit- und Hotelleriesektor keine
neuen Stellen geschaffen.

Die Schaffung von Arbeitspldtzen blieb gemdss dem
jiingsten US-Arbeitsmarktbericht weit hinter den
Erwartungen zuriick.

In der vergangenen Woche rdumte Fed-Chef Jerome
Powell die Mdglichkeit eines Tapering (Zurlickfahren der
Wertpapierkaufe) noch vor Ende des Jahres ein. Dabei
prazisierte er, dass eine Reduzierung der Wertpapierkaufe
nicht das Signal fir eine baldige Erhéhung der Leitzinsen

sei. Dennoch muss die Notenbank einerseits der
verlangsamten Verbesserung auf dem Arbeitsmarkt

und andererseits den vielen Inflationssignalen, wie

unter anderem den hdher als erwartet ausgefallenen
Lohnerhdhungen, Rechnung tragen. So sind die
durchschnittlichen Stundenléhne gegeniiber dem Vormonat
um 0,6% und gegeniliber dem Vorjahr um 4,3% gestiegen.

Die Befurchtungen im Hinblick auf ein allfélliges Tapering
gegen Ende Jahr werden mit der nachsten Sitzung der Fed
am 22. September zunehmen.

In Europa verharrte die Wirtschaftstétigkeit im Privatsektor
im vergangenen Monat auf hohem Niveau, was darauf
schliessen lasst, dass die Eurozone bis Ende Jahr ihr
Vor-Pandemie-Niveau wieder erreichen kénnte. Christine
Lagarde hat im Ubrigen eine Kommunikationskampagne
lanciert, um die Anleger auf eine schrittweise
Verringerung der geldpolitischen Unterstiitzung durch
die EZB vorzubereiten. Die Europaische Zentralbank

wird am 8. und 9. September eine Sitzung abhalten

und kdnnte dann eine Reduzierung ihres beriihmten
Pandemie-Notfallkaufprogramms PEPP ankiindigen. Das
bedeutet jedoch nicht ein Ende der Wertpapierkdufe.

Das Anleihekaufprogramm des 6ffentlichen Sektors

wird weitergeflihrt und dirfte noch bis Mérz 2022 eine
wichtige Rolle spielen und einen harmonischen Ubergang
gewdhrleisten.

Die Eurozone konnte ihr Vor-Pandemie-Niveau bis
Ende Jahr wieder erreichen.

i"'gesprochen werden. Der

Momentum bestétigt sich, die erste
‘Unterstutzung liegt bei 12’220 Punkten.
: Auf.der Oberseite liegt das Ziel weiterhin
bei 13’100 Punkten.
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Bank Bonhéte — Flash boursier

Das Wichtigste in Kiirze

EURO MSsC
USD/CHF EUR/CHF SMI STOXX 50 DAX 30 CAC 40 FTSE 100 S&P 500 NASDAQ NIKKEI El\r/r;l;gtnsg
Letzter Stand 0.91 1.09 12'351.84 4'201.98 15'781.20 6'689.99 7'138.35 4'535.43 15'363.52 29'128.11 1'315.91
Trend » » » » » » » 4 4 4 4
%YTD 3.24% 0.40% 15.40% 18.28% 15.03% 20.51% 10.49% 20.75% 19.21% 6.14% 1.91%
(Daten vom Freitag vor der Publikation)
Attraktive Bewertung der chinesischen 120 Chinesischer Technologiesektor
Technologiewerte 100
Die chinesische Regierung hat mehrfach in die Geschéfte der 8
Technologieriesen sowie verschiedene andere Wirtschaftssektoren 60
eingegriffen. Im Fokus standen abgesehen vom . ,.JM'I" W
Technologiesektor unter anderem die im privaten Bildungssektor 40 e T
téatigen Unternehmen, die Online-Spiele fir Kinder und der 20
Immobiliensektor. Alle diese Bereiche waren von mehr oder Jun. 17 Jun. 18 Jun. 19 Jun. 20 Jun. 21

weniger massiven Regulierungsmassnahmen betroffen.

Mit diesen in vielen Fallen massiv einschrankenden Massnahmen wurde ein gemeinsames Ziel verfolgt. Die allzu rasche
Entwicklung dieser Unternehmen steht im Widerspruch zu den langfristigen Entwicklungszielen der Regierung und stellt ein
gewisses Risiko flir den Staat dar: Gefahr eine Blase im Immobiliensektor, zu massive Diskrepanzen bei der Vermdgensverteilung
in der Gesellschaft, Gefahr eines Kontrollverlusts des Staats durch die riesige Menge der von den Technologieunternehmen
gesammelten Daten, Chancenungleichheit im Erziehungs- und Bildungssystem fiir die Kinder und Trend zu einer sinkenden
Geburtenrate. Ausreichende Griinde fir die Regierung, Missbrauche zu unterbinden und langerfristige Risiken zu reduzieren. Die
Botschaft ist klar: Wenn Unternehmen das Recht haben, sich zu bereichern, darf dies nicht im Widerspruch zu den strategischen
Zielen der gesellschaftlichen Stabilitdt und der Aufrechterhaltung der Souveranitét des chinesischen Staates stehen.

Der Markt wurde entsprechend destabilisiert, und aufgrund der Beflirchtungen der Anleger kam es zu massiven Verkaufen.
Dennoch kehrt am Ende immer wieder Ruhe ein, und die Fundamentaldaten rlicken wieder in den Vordergrund. Chinas
Technologieriesen profitieren nach wie vor vom bevélkerungsreichsten Markt der Welt, der Spitzentechnologie und betréchtlichen
Wachstumsaussichten, wéhrend die Aktien dieser Unternehmen eingebrochen sind. Wir sind der Ansicht, dass das aktuelle Niveau
eine attraktive Einstiegschance bietet.
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Dieses Dokument dient ausschliesslich zu Informationszwecken. Die Daten stammen aus verlasslichen und aktuellen Quellen. Fir die Vollsténdigkeit und Richtigkeit der Angaben wird jedoch keine Gewahr geleistet. Finanzmarkte und
Finanzprodukte unterliegen naturgeméss hohen Verlustrisiken, die sich als nicht vereinbar mit der Risikotoleranz des Lesers erweisen konnen. Aus dem allenfalls in diesem Dokument aufgefiihrten bisherigen Leistungsausweis kann nicht auf
die zukuinftige Performance geschlossen werden. Dieses Dokument stellt keine Empfehlung und kein Angebot zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren oder anderen Finanzprodukten fir den Leser dar, und es kdnnen daher in keinem Fall
Haftpflichtanspriiche fiir die Bank daraus abgeleitet werden. Die Bank behélt sich gegebenenfalls das Recht vor, von den Empfehlungen in diesem Dokument abzuweichen, insbesondere im Rahmen der Vermégensverwaltungsmandate

fur ihre Kunden und bei der Verwaltung von bestimmten kollektiven Anlagen. Die Bank ist eine Schweizer Bank, die der Aufsicht und Regulierung der Eidgendssischen Finanzmarktaufsicht (FINMA) untersteht. Sie verfiigt nicht tiber die
Bewilligung einer ausléndischen Aufsichtsbeh6rde und wird auch von keiner solchen beaufsichtigt. Folglich kénnen der Vertrieb dieses Dokumentes ausserhalb der Schweiz sowie der Verkauf von bestimmten Produkten an Anleger mit
Wohnsitz ausserhalb der Schweiz gewissen Beschrankungen oder Verboten gemass ausléndischem Recht unterliegen. Es obliegt dem Leser, sich diesbeziiglich tiber seinen Status zu informieren und die ihn betreffenden Gesetze und
Vorschriften einzuhalten. Wir empfehlen Ihnen, sich an ausgewiesene Spezialisten in der Rechts-, Finanz- und Steuerberatung zu wenden, um Ihre Position im Verhaltnis zum Inhalt dieser Publikation abzukléren.
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