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Und , Action”, bitte!

Nach einer Phase vergleichsweiser
niedriger Schwankungsbreiten auf
Aktien-, Anleihe- und Wdhrungsmdrkten
Uber den Sommer hinweg lasst der Blick
in den Kalender fur die kommenden
Wochen mehr ,Action” erwarten. Die
Kombination von politischen Ereignissen
mit einer Reihe von Zentralbankmeetings
vor dem Hintergrund unerwartet hoher
Inflationsraten dUrfte den Puls der
Markte hoherschlagen lassen.

So stehen in der kommenden Woche
ganze sieben Zentralbanksitzungen an,
in den USA, im Vereinigten Kdnigreich, in
Japan, Sudafrika, Indonesien, Brasilien
und der TUrkei. Wie gewohnlich durfte
das Meeting der Federal Reserve die
meiste Aufmerksamkeit auf sich lenken.
Nachdem sich die US-Zentralbank beim
neuen Durchschnittsinflationsziel bereits
voll auf Kurs sieht, durften sich in den
ndchsten Wochen und Monaten auch
genug Verbesserung auf dem
amerikanischen Arbeitsmarkt erreichen
lassen. Dann kdénnte gegen Jahresende
das Volumen der Anleihekdufe
zurlckgefahren werden (,Tapering”). Dies
durfte keine Uberraschung mehr sein.
Von daher kdnnte zunehmend ins
Blickfeld geraten, wann die
WadhrungshUter Gber Zinserhohungen
nachdenken. Dies teilen sie uns im
sogenannten Dot chart” mit. Bisher
peilen Sie das erste Quartal 2023 dafur
an.

Mit Blick auf politische Ereignisse erhoht
sich in den ndchsten Wochen ebenfalls
die Schlagzahl. Neben Wahlen in
Kanada rickt die deutsche
Bundestagswahl am 26. September in
den Fokus. Hier interessiert die
Kapitalmarkte vor allem, wie wieviel
Lkonservative” Fiskalpolitik in der neuen
Regierung Ubrigbleiben wird und wie die
Klimapolitik gestaltet wird. Als MaBgroRe
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Aktuelle Publikationen

Das Soziale spielt sich in unseren

Vorgdrten ab

Deborah Zurkow, Global Head of
Investments, Uber den
Umwalzungsprozess im Asset
Management zu Nachhaltigkeit,
Engagement mit Unternehmen und
benotigte Standards.

= Helikoptergeld: Wie es

é funktionieren soll

Die Idee, Geld aus dem Helikopter
zu werfen findet eine steigende
Zahl von BefUrwortern. Dieser
Beitrag beschreibt, wie ein solcher
"Wurf" technisch funktionieren
kdnnte und weist gleichzeitig auf
die Risiken hin.

- _ Al for Future

) _ Kunstliche Intelligenz und
m" Nachhaltigkeit — was auf den
4 .. ¥ ersten Blick nur wenig gemeinsam

zu haben scheint, eroffnet auf den
zweiten Blick groBe Chancen. Dr.
Hans-Jorg Naumer erldutert in
seinem Beitrag, wie Klnstliche
Intelligenz genutzt werden kann,
um unsere Gesellschaft und
Wirtschaft nachhaltiger zu
gestalten.
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dafur konnte der CO2-Preis fUr deutsche
Verbraucher in den Fokus ricken. Zu
hoffen bleibt, dass sich die
Regierungsbildung mit vermutlich drei
notwendigen Koalitionspartnern nicht als
UbermdaBig langwierig und kompliziert
darstellen wird.

In den Vereinigten Staaten befinden sich
die immensen Infrastrukturpakete der
Biden-Regierung zudem noch im
Abstimmungsprozess. Vermutlich wird
sich vor allem bei den Ausgabenpldnen
im sozialen Bereich noch Kirzungen
ergeben. Zuletzt haben sich auch
Gegenfinanzierungsvorschlage in Form
von selektiven Steuererhdhungen fur
Unternehmen und Bezieher hoher
Einkommen konkretisiert. Parallel steht
Anfang bis Mitte Oktober die
Heraufsetzung der Schuldenobergrenze
und die Freigabe des Haushalts an.
Daher sollte sich der (Zeit-)Druck auf alle
Beteiligten erhohen.

Die Woche Voraus

Auch neben den oben bereits
angesprochenen Zentralbankmeetings
ist der Datenkalender kommende Woche
gut geflllt. Besondere Beachtung
verdienen die Flash-
Einkaufsmanagerindizes fir den
September, die Uberwiegend am
Donnerstag veroffentlicht werden. Wir
beobachten dabei 1) ob eine leichte
Beruhigung bei der Delta-Infektionswelle
in einigen Landern den Indizes fur
Dienstleister stabilisieren konnen, und 2)
wie sich die weiter angespannten
Lieferketten auf das Geschaftsklima im
Verarbeitenden Gewerbe auswirken.
Dazu gesellt sich in der Eurozone der
deutsche Ifo-Geschdftsklimaindex am
Freitag, und das Verbrauchervertrauen
der EU-Kommission am Mittwoch. Aus
Japan wird die
Konsumentenpreisinflation fir den
August gemeldet, sie dirfte weiter
deutlich niedriger als in anderen
Industrieldndern verharren. Aus den
Vereinigten Staaten werden zudem eine
Reihe von Hdusermarktdaten berichtet.

Das Umfeld bleibt insgesamt robust

Vielen Marktteilnehmern scheint bewusst
zu sein, dass ereignisreichere Wochen
bevorstehen. GemdaR einer Umfrage der
Deutschen Bank unter Uberwiegend
professionellen Investoren rechnen fast
70% der Befragten mit zeitweiligen
Kursrickgdngen an den Aktienmarkten
bis zum Jahresende. Viele Umfragen zum
Investorensentiment wie diejenige unter

US-Privatanlegern von AAll (American
Association of Individual Investors)
deuten auf ein gegenuber der
Hochstimmung des Frahjahrs
abgekuhltes Sentiment hin. Vor dem
Hintergrund weiter robusten globalen
Wachstums Uber dem Trend, und sehr
maBvoller Ruckflhrung von Stimulus von
Seiten der Zentralbanken sehen wir den
kommenden Wochen gespannt aber
nicht verunsichert entgegen.

Freuen wir uns auf interessante Wochen,
meint |hr
Stefan Rondorf

Politische Ereignisse 2021

21 Sep: Sitzung des US-
Offenmarktausschusses (FOMCQC)

22 Sep: Sitzung der Bank of Japan
23 Sep: EZB Economic Bulletin

Ubersicht politische Ereignisse (hier
klicken)

Global Capital Markets & Thematic
Research fir iPad, MP3 & Smartphone:

Zu unseren Publikationen (hier klicken)
Zu unserem Newsletter (hier klicken)
Zu unseren Podcasts (hier klicken)

Zu unserem Twitter-Feed (hier klicken)

Grafik der Woche

Der Konjunkturzyklus ist noch jung und
kraftvoll

Vergangene Monate seit dem Ende der

der letzten Rezession

Monate

USA UK Eurozone Japan Russland Brasilen

wakfueller Zyklus  mlangster Zyklus = historischer Durchschnitt

Quelle: AllianzGl Global Economics & Strategy, Stand: September 2021
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Uberblick Gber die 38. Kalenderwoche:

Montag Prognose Zuletzt
DE  Erzeugerpreise (j/j) Aug - 10,4%
UK Rightmove Immobilienpreisindex (j/j) Sep - 5,6%
US  NAHB Immobilienpreisindex Sep - 75
Dienstag

UK Nettokreditaufnahme &ff. Sektor o. Banken Aug - 10,4b
US Baugenehmigung (m/m) Aug - 2,6%
US  Leistungsbilanz 2Q - -$195,7b
US Baubeginne (m/m) Aug - -7.00%
Mittwoch

EZ Verbrauchervertrauen Sep A -- -53
IT Industrieguterabsatze (j/j) Jul - 28,4%
JN  BoJ Leitzins 22-Sep -- -0,1%
JN  BoJ Renditeziel 10-jahr. Staatsanleihen 22-Sep - 0.00%
US  Verkdufe bestehender Hauser (m/m) Aug - 2.00%
US FOMC Leitzins 22-Sep 0,25% 0,25%
Donnerstag

EZ Einkaufsmanagerindex verarb. Gewerbe Sep P - -
EZ Einkaufsmanagerindex nicht-verarb. Gewerbe Sep P - -
EZ  Markit Gesamtindex Sep P - -
FR  Geschdftsklima Sep - 110
FR  Einkaufsmanagerindex verarb. Gewerbe Sep P - -
FR  Einkaufsmanagerindex nicht-verarb. Gewerbe Sep P - -
FR  Markit Gesamtindex Sep P - -
DE Einkaufsmanagerindex verarb. Gewerbe Sep P - -
DE Einkaufsmanagerindex nicht-verarb. Gewerbe Sep P - -
DE  Markit Gesamtindex Sep P - -
UK Einkaufsmanagerindex verarb. Gewerbe Sep P - -
UK Einkaufsmanagerindex nicht-verarb. Gewerbe Sep P - -
UK  Markit Gesamtindex Sep P - -
UK Bank of England Leitzins 23-Sep - 0,1%
UK BOE Gilt Purchase Target Sep - 875b
US  Chicago Aktivitatsindex Aug - 0,53
US  Erstantrége auf Arbeitslosenhilfe 18-Sep - -
US Folgeantrdge auf Arbeitslosenhilfe 11-Sep - -
US  Einkaufsmanagerindex verarb. Gewerbe Sep P - -
US  Einkaufsmanagerindex nicht-verarb. Gewerbe Sep P - -
US  Markit Gesamtindex Sep P - -
US Index der Frihindikatoren Aug -- 0,9%
US Kansas City Fed Index verarb. Gewerbe Sep - 29
Freitag

DE Ifo Erwartungen Sep - 97,5
DE Ifo Aktuelle Lage Sep - 1014
DE Ifo Geschdftsklima Sep - 99,4
DE Importpreise (j/j) Aug - 15.00%
IT Verbrauchervertrauen Sep - 116,2
IT Wirtschaftsstimmung Sep - 1142
JN  Verbraucherpreise (j/j) Aug - -0,3%
JN  Kern-Verbraucherpreise (j/j) Aug - -0,2%
JN  Jibun Bank Japan PMI Mfg Sep P - -
JN  Jibun Bank Japan PMI Services Sep P - -
JN  Jibun Bank Japan PMI Composite Sep P - -
UK GfK Verbrauchervertrauen Sep - -8
US  Neubauverkdufe (m/m) Aug - 1.00%
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