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„America First“ 

Präsident Trump gewann die Wahlen im Jahr 
2016 mit dem Slogan „America First“. Dieser 
Anspruch scheint durch die globale 
Wachstumsdynamik, die Entwicklung des US-
Aktienmarkts und die Positionierung der Anleger 
bestätigt zu werden. Die USA schneiden 
inzwischen bei zahlreichen Kennzahlen besser 
ab als die Weltwirtschaft im Vergleich.  

Dieser Trend könnte sich fortsetzen. Jüngsten 
Umfragen unter Fondsmanagern zufolge wird 
ein „Handelskrieg“ als größtes Extremrisiko für 
die Anleger angesehen. Aktuell steht dabei 
China im Fokus, wo die Behörden als Reaktion 
auf die von den USA verhängten Zölle 
bestimmte wichtige Güter nicht mehr 
importieren (z.B. Sojabohnen und Rohöl aus 
Amerika) und zahlreiche fiskal- und 
geldpolitische stimulierende Maßnahmen 
ergriffen haben. Die beiden größten 
Volkswirtschaften der Welt scheinen sich auf 
einen langwierigen Konflikt einzustellen. 

Vor diesem Hintergrund rechnet das AllianzGI 
Economics and Strategy-Team weiterhin mit 
einem über der Potenzialrate liegenden 
Wachstum der Weltwirtschaft. Die Expansion 
verlangsamt sich jedoch. Die Abwärtsrisiken 
haben zugenommen, die Unterschiede zwischen 
den einzelnen Regionen verstärken sich, und der 
geopolitische Gegenwind wird schärfer. Zur 
letztgenannten Kategorie gehört nicht nur der 
handelspolitische Schlagabtausch zwischen den 
USA und China, sondern auch die Sorgen um 
Italiens Haushalt, die Möglichkeit eines 
ungeordneten Brexit und die zunehmenden 
finanziellen und wirtschaftlichen Risiken in den 
Schwellenländern. Aufgrund der zuletzt 
schwächeren Daten aus Europa, Japan und den 
Schwellenländern haben die Analysten ihre 
Wachstumsprognosen für die Weltwirtschaft 
nach unten korrigiert (vgl. unsere Grafik der 
Woche).  

Die Woche Voraus 

In der kommenden Woche werden weitere 
Gewinn- und Konjunkturdaten veröffentlicht. Die  

  
Aktuelle Publikationen 

 „Gründe für alternative 

Investments“ 

Nach einem 30-jährigen 
Bullenmarkt bei Anleihen und einer 

starken, mehrjährigen Erholung bei 
Aktien fragen sich viele Investoren, 

wie es an den Finanzmärkten 
weitergeht. Vor allem das aktuelle 

Niedrigzinsumfeld und der Bedarf 
an marktneutralen Lösungen 

veranlassen Investoren 
zunehmend, ihre 

Allokationsentscheidungen im 
Hinblick auf alternative 
Anlagestrategien zu überdenken. 

„One Belt, One Road“ – Chinas 

neue Seidenstraße 

Mit der von China angestoßenen 
„One Belt, One Road“- Initiative 
(OBOR) soll der Geist der 

Zusammenarbeit und Vernetzung 
der historischen Seidenstraße 

wiederbelebt werden. Doch 
inwieweit wird diese vom 

chinesischen Präsidenten Xi Jinping 
als „Jahrhundertprojekt“ 

bezeichnete Initiative in der Lage 
sein, die Konjunkturflaute zu 

überwinden und das Wachstum 
der Weltwirtschaft anzukurbeln?  

„Beim Sparen sparen“ 

An den Börsen geht es nicht nur 
bergauf. Eine alte Weisheit. Was 

aber, wenn ein Anleger langfristig 
Vermögen aufbauen will, ohne 

ständig auf die Kurse zu schauen? 
Können hier Sparpläne 
weiterhelfen? 

http://www.allianzglobalinvestors.de/MDBWS/doc/15_08_The+Case+for+Alternatives_de_fin_one-sided.pdf?fe842c46cf58280634e012c4ba9ffe382ac70e98
https://twitter.com/AllianzGI_DE
http://www.allianzglobalinvestors.de/MDBWS/doc/OBOR_DE_Final.pdf?0e6a47eb69169dcae5ac88789e98998439fc41f5
http://www.allianzglobalinvestors.de/MDBWS/doc/18_10_Beim+Sparen+sparen.pdf?07a63dea87a373db75f18d880bc3ea6610e7d804


  

 

 

Grafik der Woche 

Anhaltende Abschwächung der globalen 

Konjunkturdaten deutet auf 

nachlassendes Wachstumsmomentum 

 

 

 

 

 

 

 

Die „World Macro Breadth"-Indizes messen  die 
direktionale Entwicklung von 353 globalen, regionalen und 
länderspezifischen makroökonomischen Indikatoren (271 
Konjunkturdaten, 82 Inflationsdaten) auf Monatsbasis. Die 
Monatsveränderung kann zwischen -1 und 1 schwanken, 
wobei ein Wert von 1 (-1) einen Anstieg (Rückgang) aller 
zugehörigen Daten anzeigt. Quelle: Allianz Global 
Investors Global Economics & Strategy, Bloomberg, 
Datastream. Datenstand: 10. Oktober 2018. 

 

 

 

 

 

 

Anleger dürften sich dafür interessieren, ob sich 
die Verschlechterung der globalen 
Handelsbeziehungen auf die 
Unternehmensgewinne ausgewirkt hat. Selbst in 
den USA, wo die Wähler inzwischen eine 
protektionistischere Politik bevorzugen, haben 
sich einige Unternehmen wegen steigender 
Importkosten und niedrigerer Auslandsabsätze 
besorgt geäußert. Dies ist insofern von 
Bedeutung, als die Unternehmensgewinne im 
vergangenen Jahr ein entscheidender Treiber 
für die Entwicklung der US-Aktienkurse waren. In 
Monaten, in denen viele Unternehmensdaten 
bekannt gegeben wurden, legte der S&P 500 im 
Durchschnitt um 1,6% zu; in Monaten mit 
wenigen Unternehmensdaten waren es lediglich 
0,2%.  

Die handelspolitischen Spannungen könnten 
sich auch in den Wirtschaftsdaten auswirken. 
Am Mittwoch stehen die 
Einkaufsmanagerindizes (PMIs) für das 
verarbeitende Gewerbe und den 
Dienstleistungssektor im Euroraum an. Der 
Konsens deutet auf einen weiteren Rückgang 
hin, der nicht zuletzt auf die geopolitischen 
Unsicherheiten und die Verlangsamung des 
internationalen Handels zurückzuführen ist. Das 
Verbrauchervertrauen im Euroraum könnte am 
Dienstag auf einen neuen Fünfzehn-Monats-
Tiefstand sinken.  

Auf der anderen Seite des Atlantik boomt die 
US-Wirtschaft. Die Zahl der Anträge auf 
Arbeitslosenunterstützung dürfte nahe dem 
tiefsten Stand seit 1969 verharren (Donnerstag), 
und das Bruttoinlandsprodukt könnte der 
jüngsten „GDPNow-Prognose“ der Atlanta 
Federal Reserve zufolge im dritten Quartal um 
rund 4% gewachsen sein (Freitag). Zum 31. 
Oktober dürften die USA mit insgesamt 112 
Wachstumsmonaten in Folge die zweitlängste 
Expansion ihrer Geschichte verzeichnen. Der 
Fed-Vorsitzende Jay Powell ist zwar der 
Auffassung, der derzeitige Zyklus könne sich 
noch „unendlich“ fortsetzen; bis Ende 2019 
dürften sich jedoch sowohl die 
Arbeitslosenquote als auch das BIP-Wachstum 
und die Kerninflationsrate vom neutralen 
Niveau entfernt haben, so dass ein 
Überhitzungsrisiko bestehen könnte.  

Active is: Marktbewegungen im Blick behalten 

Aus technischer Sicht scheinen die 
Marktteilnehmer noch immer auf eine 
Jahresendrally am Aktienmarkt zu hoffen. 
Allerdings könnten die Anleger von höherer 
Volatilität überrascht werden. In den USA hat 

inzwischen eine Baissephase für Staatsanleihen 
(„Treasuries“) eingesetzt. Der US-Dollar wertet 
im Fahrwasser der US-Zinsen auf, was die Lage 
für einige Schwellenländer schwieriger macht. 
Am Rohstoffmarkt deuten die technischen 
Faktoren auf eine weitere Verbesserung hin; die 
Ölpreise tendieren nachhaltig aufwärts, und bei 
Industriemetallen scheint die Talsohle erreicht 
zu werden. 

Rendite „first“,  

Greg Meier. 

Politische Ereignisse 2018 

18. – 19. Okt: Sitzung des Europäischen Rates 

25. Okt: EZB-Ratssitzung 

 
Übersicht politische Ereignisse  (hier klicken) 

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

 
Zu unseren Publikationen (hier klicken) 

Zu unserem Newsletter (hier klicken) 

Zu unseren Podcasts (hier klicken) 

Zu unserem Twitter-Feed (hier klicken) 

 

 

-0.4

-0.2

0.0

0.2

0.4

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

V
e

rä
n

d
e

ru
n

g
 (

g
g

ü
. 
V

o
rm

o
n

a
t)

 

World Macro Breadth Index (Konjunktur)

http://www.allianzglobalinvestors.de/MDBWS/doc/Politische+Ereignisse+-+DEU.pdf?9737b653bc1760227e7cd9476f63f6c489904a47
https://de.allianzgi.com/de-de/pro?page=/cms-out/kapitalmarktanalyse/kapitalmarktanalyse.html
https://de.allianzgi.com/de-de/pro?page=/cms-out/market-insights/newsletter.html
https://soundcloud.com/allianzgi
https://twitter.com/AllianzGI_DE


Investieren birgt Risiken. Der Wert einer Anlage und die Erträge daraus können sowohl sinken als auch ansteigen und Investoren erhalten den 
investierten Betrag möglicherweise nicht in voller Höhe zurück. Die hierin enthaltenen Einschätzungen und Meinungen sind die des Herausgebers 
und/oder verbundener Unternehmen zum Zeitpunkt der Veröffentlichung und können sich - ohne Mitteilung hierüber - ändern. Die verwendeten 
Daten stammen aus unterschiedlichen Quellen und wurden als korrekt und verlässlich betrachtet, jedoch nicht unabhängig überprüft; ihre 
Vollständigkeit und Richtigkeit sind nicht garantiert und es wird keine Haftung für direkte oder indirekte Schäden aus deren Verwendung 
übernommen, soweit nicht durch grobe Fahrlässigkeit oder vorsätzliches Fehlverhalten verursacht. Bestehende oder zukünftige Angebots- oder 
Vertragsbedingungen genießen Vorrang. Hierbei handelt es sich um eine Marketingmitteilung; herausgegeben von Allianz Global Investors Europe 
GmbH, www.allianzgi.de , einer Kapitalverwaltungsgesellschaft mit beschränkter Haftung, gegründet in Deutschland, mit eingetragenem Sitz in 
Bockenheimer Landstrasse 42-44, D-60323 Frankfurt am Main, eintragen im Handelsregister des Amtsgerichts Frankfurt am Main unter HRB 9340, 
zugelassen von der Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (www.bafin.de). Die Vervielfältigung, Veröffentlichung sowie die Weitergabe 
des Inhalts in jedweder Form ist nicht gestattet. 

 

 
 
 

Überblick über die 43. Kalenderwoche: 

Montag   Prognose Zuletzt 

JN Aktivitätsindex aller Industrien (m/m) Aug -- 0,0% 

US Chicago Aktivitätsindex Sep -- 0,18 

     
Dienstag       
EZ Verbrauchervertrauen Okt A -- -2,9 

DE Erzeugerpreise (j/j) Sep -- 3,1% 

US Richmond Fed Index Okt 26 29 

     
Mittwoch       
EZ Einkaufsmanagerindex verarb. Gewerbe Okt P -- 53,2 

EZ Geldmenge M3 (j/j) Sep -- 3,5% 

EZ Einkaufsmanagerindex nicht-verarb. Gewerbe Okt P -- 54,7 

EZ Markit Gesamtindex Okt P -- 54,1 

FR Geschäftsklima Okt -- 106 

FR Einkaufsmanagerindex verarb. Gewerbe Okt P -- 52,5 

FR Einkaufsmanagerindex nicht-verarb. Gewerbe Okt P -- 54,8 
FR Markit Gesamtindex Okt P -- 54 

DE Einkaufsmanagerindex verarb. Gewerbe Okt P -- 53,7 

DE Einkaufsmanagerindex nicht-verarb. Gewerbe Okt P -- 55,9 

DE Markit Gesamtindex Okt P -- 55 

DE Importpreise (j/j) Sep -- -- 

JN Einkaufsmanagerindex verarb. Gewerbe Okt P -- 52,5 

US FHFA Immobilienpreisindex (m/m) Aug -- 0,2% 

US Einkaufsmanagerindex verarb. Gewerbe Okt P -- 55,6 

US Einkaufsmanagerindex nicht-verarb. Gewerbe Okt P -- 53,5 

US Markit Gesamtindex Okt P -- 53,9 

US Neubauverkäufe (m/m) Sep 0,3% 3,5% 

     
Donnerstag       
EZ EZB Hauptrefinanzierungsrate Okt 25 -- 0,00% 

EZ EZB Einlagenfazilität Okt 25 -- -0,4% 

DE GfK Verbrauchervertrauen Nov -- 10,6 

DE Ifo Geschäftsklima Okt -- 103,7 

DE Ifo Erwartungen Okt -- 101 
DE Ifo Aktuelle Lage Okt -- 106,4 

US Lagerbestände Großhandel (m/m) Sep P -- 1,00% 

US Auftragseingänge für langl. Güter (m/m) Sep P -- 4,4% 

US Auftragseingänge für langl. Güter o. Transportwesen (m/m) Sep P -- 0,0% 

US Erstanträge auf Arbeitslosenhilfe Okt 20 -- -- 

US Folgeanträge auf Arbeitslosenhilfe Okt 13 -- -- 

US Schwebende Hausverkäufe (j/j) Sep -- -2,5% 

US Kansas City Fed Index verarb. Gewerbe Okt -- 13 

     
Freitag       

FR Verbrauchervertrauen Okt -- 94 

FR Erzeugerpreise (j/j) Sep -- 3,7% 

JN Tokio Verbraucherpreise (j/j) Okt -- 1,3% 

JN Tokio Kern-Verbraucherpreise (j/j) Okt -- 1,0% 

US BIP Annualisiert (q/q) 3Q A 3,2% 4,2% 

US Private Konsumausgaben (q/q) 3Q A -- 3,8% 

     
     
     
     
     
     
     
     
     
     
     
     
     
     
     
     
     
     
     
     
     
     
     
 


