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RELATIVE TAKTISCHE ASSET-ALLOKATION 

Entwicklung per 27.08.21 Entwicklung per 27.08.21

AKTIEN ZINSEN Basispunkte

DAX 15.851,8 0,3% 2-Jahresrendite Bund -0,74% 1

MDAX 36.127,2 1,3% 10-Jahresrendite Bund -0,42% 7,2

Euro Stoxx 50 4.191,0 1,0% 2-Jahresrendite USA 0,22% -1

Stoxx Europa 600 472,3 0,8% 10-Jahresrendite USA 1,31% 5

Nikkei 225 27.641,1 2,3% EURO & ROHSTOFFE

S&P 500 4.509,4 1,5% Euro/US-$ 1,18 0,8%

MSCI Emerging Markets 1.272,7 4,3% Gold ($/Unze) 1.817,58 2,0%

HSCE Index 8.957,8 2,5% Öl Brent ($/Barrel) 72,70 11,5%

MSCI Welt 3.133,7 1,7% CRB-Rohstoff Index 561,17 0,2%

In der vergangenen Woche haben Anleger einen leichten Stimmungsschwenk hin zu wieder mehr Risikofreude vollzogen, nachdem in der Woche zuvor noch

wachsende globale Konjunktursorgen das Gesamtbild bestimmt hatten. Ein Anlass für die wieder bessere Stimmung an den Kapitalmärkten war das Signal

des chinesischen Notenbankchefs, der eine Reduktion der Mindestreservesätze ankündigte, um die zuletzt rückschreitende Kreditvergabe anzukurbeln. Das

Hauptaugenmerk lag vergangene Woche allerdings auf dem Treffen der US-Notenbanker in Jackson Hole. Vor allem die abschließende Rede des Fed-Chefs

Jerome Powell stand im Zentrum des Interesses. Dieser nutzte die Gelegenheit und sendete vorsichtige Signale, die auf eine langsame Drosselung der

Anleihenkäufe der US-Notenbank noch in diesem Jahr hindeuten. Von den Märkten wurde seine Rede im Großen und Ganzen positiv aufgefasst, denn er

betonte zugleich, dass eine Leitzinserhöhung für ihn nach wie vor in ferner Zukunft liege. Zudem mahnte er, dass eine Trendumkehr der momentan

erfreulichen Entwicklung am Arbeitsmarkt oder eine Verschärfung der Corona-Situation für ihn Anlass wären, den Beginn einer restriktiveren Geldpolitik doch

noch aufzuschieben. Im Anschluss an die Rede Powells kletterten der US-Aktienindex S&P auf einen neues Rekord-Hoch. Auch Gold- und Rohstoffpreise

legten zu, während die Rendite der 10-jährigen US-Staatsanleihen auf 1,3% zurückging. Der europäische Chefvolkswirt Philip Lane wollte sich unterdessen

über die Zukunft des europäischen Anleihekaufprogramms nicht genauer äußern. Er verwies auf die Unsicherheit im Rahmen der Corona-Pandemie,

beschwichtigte aber indem er ein mögliches Eingreifen der EZB ankündigte, für den Fall, dass das Handeln der Fed zu größeren Marktverwerfungen führen

würde.

Das ifo-Geschäftsklima verzeichnete im August den bereits zweiten Rückgang in Folge. Der Rückgang von 100,7 auf 99,4 Punkten fiel überdies noch

ausgeprägter aus als es im Vorfeld erwartet wurde. Ursächlich für diese Entwicklung waren stark nachlassende Erwartungen. Hier ging es von 101 auf 97,5

Punkte zurück. Anders sieht die Situation bei der Lageeinschätzung aus, denn hier konnte der Index sogar leicht zulegen. Laut dem ifo-Bericht, hat sich

insbesondere die Situation beim verarbeitenden Gewerbe deutlich eingetrübt. Hier verschlechterten sich sowohl die aktuelle Lage als auch die Erwartungen.

Die Erwartungen verdüsterten sich zudem im Handel und im Dienstleistungsbereich. Ausgenommen von dem Stimmungseinbruch war lediglich der

Bausektor, denn hier gab es bei Lage und Erwartungen jeweils leichte Anstiege. Das ifo-Geschäftsklima bestätigt also im Kern die Erkenntnisse aus dem

zuvor erhobenen ZEW-Konjunkturindikator und den Markit-Einkaufsmanagerindizes. Demnach sind die meisten Unternehmen mit der aktuellen

Geschäftsentwicklung zufrieden, was auf ein erfreuliches gesamtwirtschaftliches Wachstumstempo im dritten Quartal hindeutet. Anhaltenden Sorgen vor

erneuten Einschränken im Rahmen der Corona-Pandemie sowie das nach wie vor ungelöste Lieferkettenproblem in der Industrie sorgen jedoch für Skepsis

mit Blick auf das Schlussquartal. Auch bei den Verbrauchern scheinen die anziehenden Inflationsraten sowie die zunehmende Dynamik bei den Corona-

Neuinfektionen auf die Stimmung zu drücken. Das in der Vorwoche veröffentlichte Gfk-Konsumklima für September sank von -0,4 auf -1,2 Punkte. Auch hier

rechnete man im Vorfeld mit einem milderen Rückgang.

In Sachen Makrodaten hat diese Woche einiges zu bieten: In den USA werden heute Nachmittag die neuen Zahlen zu den Häuserverkäufen publiziert.

Morgen erscheinen dann der neue Chicago-Einkaufsmanagerindex sowie Daten zum aktuellen Konsumenten-Vertrauen. Am Mittwoch werden der neue ISM-

Bericht des verarbeitenden Gewerbes sowie der Markit-Einkaufsmanagerindex neue Erkenntnisse liefern. Am Donnerstag werden zudem die neuen

Auftragszahlen für langlebige Güter Aufschluss über die Situation in der Industrie liefern. Die Makrodaten-Woche in den USA wird am Freitag mit den ISM-

Zahlen für den Dienstleistungsbereich vollendet. Zudem steht kommenden Freitag turnusmäßig der nächste Arbeitsmarktbericht aus den USA an. Dieser wird

im Anschluss an die Rede Powells vermutlich mehr denn je im Fokus der Marktteilnehmer stehen. In Deutschland erscheinen heute neue Daten zur

Entwicklung der Konsumentenpreise im August. Morgen folgt der Bericht über die aktuelle Situation am Arbeitsmarkt und am Mittwoch erscheint der Markit-

Einkaufmanagerindex für das verarbeitende Gewerbe. Am Donnerstag kommen dann die aktuellen Auswertungen im Hinblick auf die

Produzentenpreisentwicklung in Europa und am Freitag folgen schließlich diverse Einkaufmanagerindizes für ganz Europa. 

Unsere Anlagestrategie bleibt weiterhin auf Diversifikation ausgerichtet. Im Mittelpunkt steht unsere anhaltende Übergewichtung von Aktien, weiterhin mit

einer Präferenz für die USA gegenüber Europa, Japan und den Schwellenländern. Unsere strukturellen Branchenfavoriten lauten nach wie vor Technologie

und Gesundheit. Zudem halten wir britische Small Caps für attraktiv. 

Auf der Rentenseite setzen wir besonders auf US-Staatspapiere, die zusammen mit unserer Goldpositionierung zur Diversifizierung von Portfolien beitragen.

Darüber hinaus favorisieren wir bei den Zinspapieren unverändert Schwellenländeranleihen in Hartwährung sowie asiatische währungsgesicherte

Hochzinsanleihen. Neben Gold bleiben Immobilienfonds ein Bestandteil unserer Diversifizierungsstrategie. 
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DEUTSCHLAND USA

Ifo-Geschäftsklimaindex 24.09.21 --- 99,4 100,7 Frühindikator ggü. VJ % 23.09.21 --- 10,6 11,9

Industrieproduktion ggü. VJ % --- --- 5,1 16,6 ISM Manufacturing 01.09.21 58,5 59,5 60,6

PMI-Einkaufsmanagerumfrage 03.09.21 60,6 60,6 62,4 Industrieproduktion ggü. VJ % 15.09.21 --- 6,6 9,9

ZEW-Erwartungen 07.09.21 --- 40,4 63,3 Michigan Konsum.Vertrauen 17.09.21 --- 70,3 81,2

GfK-Konsumentenvertrauen 28.09.21 --- -1,2 -0,4 Einzelhandelsumsätze ggü. VJ % 16.09.21 --- 15,8 18,7

Inflation ggü. VJ % 30.08.21 3,9 3,8 2,3 Inflationsrate % 14.09.21 --- 5,4 5,4

Quartals-BIP ggü. VJ % 29.10.21 --- 9,4 -3,1 Quartals-BIP ggü. VJ % 30.09.21 --- 12,2 0,5

EUROZONE JAPAN

Einzelhandelsumsätze ggü. VJ 03.09.21 4,5 5,0 8,6 Inflationsrate % 24.01.20 --- 0,5 0,2

PMI-Einkaufsmanagerumfrage 03.09.21 59,5 59,5 60,2 Quartals-BIP ggü. VJ % 09.03.20 --- 1,7 0,9

Konsumentenvertrauen 22.09.21 --- -5,3 -4,4 CHINA

Inflationsrate % 17.09.21 --- 2,2 1,9 Inflationsrate % 09.12.16 --- 4,5 3,8

Quartals-BIP ggü. VJ % 07.09.21 --- 13,6 -1,3 GDP 17.01.20 --- 6,0 6,2
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HINWEISE

Die zehnjährige Bundrendite stabilisiert sich weiterhin bei rund -0.45%

innerhalb ihrer Seitwärtsspanne zwischen -0,2% bis -0,6%. Gelänge ihr der

Ausbruch nach oben, wäre ein Anstieg in Richtung +0,2%, maximal +0,4%

charttechnisch realistisch - fällt sie aber nachhaltig unter die derzeit getestete -

0,4%-Marke, würde ein weiterer Rückgang in Richtung -0,6% realistisch werden. 

Zum Wochenschluss meldeten sich die Bullen erfolgreich zurück, wobei nun die

Unterstützung bei 15.812 erneut als Ausgangsbasis für eine Aufwärtsbewegung

dient. Sofern der nächste Widerstand bei 15.933 Punkten auf Schlusskursbasis

erreicht wird, dürfte das Allzeithoch bei 16.033 Punkten angesteuert werden.

Die dem vorliegenden „Blick über die Märkte“ zugrunde liegenden Informationen stammen aus Medienberichten, öffentlich zugänglichen Unternehmensberichten und den gesondert angegebenen Quellen. Die Quellen wurden von Merck Finck auf der Basis

ihrer professionellen Einschätzung als verlässlich gewertet. Merck Finck kann jedoch keine Haftung für die Korrektheit und Vollständigkeit der Informationen übernehmen.

Die dargestellten Annahmen, möglichen Entwicklungen und Meinungen stellen Merck Fincks professionelles Urteil zum Zeitpunkt der Veröffentlichung des „Blicks über die Märkte“ dar und unterliegen der Möglichkeit der jederzeitigen Änderung, ohne dass

dies zu einer entsprechenden Veröffentlichung führen muss. 

Der „Blick über die Märkte“ stellt in kleinster Weise ein Angebot, eine Aufforderung oder eine Empfehlung zum Erwerb oder Verkauf eines Finanzinstrumentes oder der Beauftragung einer Finanzdienstleistung dar. Merck Finck weist darauf hin, dass

Finanzanlagen das Risiko des vollständigen Kapitalverlustes innewohnen kann. Der Anleger sollte ausschließlich in Finanzanlagen investieren, deren Risiken er auf Basis seiner Erfahrungen und Kenntnisse verstehen kann und diese zu tragen er finanziell

bereit und in der Lage ist. Vor einer Investition in einzelne Finanzinstrumente bzw. der Beauftragung von Finanzdienstleistungen sollte unbedingt professioneller Rat eingeholt werden. 
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