Nach der Verdffentlichung makroékonomischer Daten, die
einmal mehr belegen, dass die US-Wirtschaft der restriktiven
Geldpolitik der Wahrungsbehorden trotzt, kam es zu einer
Konsolidierung an den Aktienmérkten. Im Weiteren fihrte

die Ankiindigung Saudi-Arabiens, an seiner reduzierten
Foérderquote festzuhalten (-1 Mio. Barrel/Tag), zu einem Anstieg
des Olpreises und zu steigenden Anleihenrenditen.

Die Rendite 10-jahriger US-Staatsanleihen stieg auf rekordhohe
4,25%, diejenige der 10-jdhrigen deutschen Staatsanleihen auf
2,60%.

In den USA beschleunigte sich das Wachstum des
Dienstleistungssektors im August. So kletterte der ISM-Index
fur den Dienstleistungssektor von 52,7 Punkten im Juli auf 54,5
Punkte, wahrend die Konsenserwartung bei einem leichten
Rickgang lag. Dartiber hinaus stiegen der Indikator fur die
Auftragslage langlebiger Produkte in den USA im Juli um 0,5%
und die Lagerbestidnde um 0,1%.

Beschleunigtes Wachstum im US-Dienstleistungssektor.

Schliesslich ging die Zahl der Erstantrage auf Arbeitslosenhilfe
entgegen den Erwartungen auf 216’000 zurlck, verglichen mit
229’000 in der Vorwoche.

Ungeachtet dieser Daten ist angesichts der Verlangsamung der
Wirtschaft jedoch damit zu rechnen, dass die US-Notenbank
auf ihrer néchsten Sitzung eine Zinspause beschliessen wird.

Das Wichtigste in Kiirze

In Europa verschlechterte sich die Wirtschaft tber den Sommer
weiter, wie der Composite-Einkaufsmanagerindex belegt, der
mit 46,7 Punkten im August gegenuber 48,6 Punkten im Juli

auf ein Neunmonatstief fiel. Die deutschen Industrieauftrage
bildeten sich im Juli stérker als erwartet zurtick; gegeniiber dem
Juni resultierte ein Rickgang von 11,7%.

Die Einzelhandelsumsétze fielen im Juli um 0,2% im Vergleich
zum Juni und um 1% im Jahresvergleich, wahrend die
durchschnittliche Prognose bei einem monatlichen Riickgang
von 0,1% und einen Riickgang von 1,2% im Jahresvergleich
lag. Der verhaltene Konsum ist auf sinkende Realeinkommen
und die Tatsache zurlickzuflihren, dass die Haushalte einen
grosseren Teil ihres Einkommens flir hohe Energiepreise und
Kreditrickzahlungen ausgeben, was ihre Kaufkraft erodiert.

Verschlechterung der Wirtschaft in Europa.

Auch in China bleibt die Wirtschaftslage schwierig. Der

von Caixin verdffentlichte Einkaufsmanagerindex fur den
Dienstleistungssektor fiel im August erneut auf 51,8 Punkte,
nach 54,1 Punkten im Juli. Es wird mit der Ankiindigung
weiterer Unterstitzungsmassnahmen seitens der Behérden
gerechnet.

Vor diesem Hintergrund schloss der S&P 500 die Woche mit
einer Einbusse von -1,11%, wahrend der Technologieindex
Nasdaq -1,95% verlor. Der Stoxx 600 Europe gab um -0,76%
nach.

Swiss Market Index (SMI)
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Dieses Dokument dient ausschliesslich zu Informationszwecken. Die Daten stammen aus verlasslichen und aktuellen Quellen. Fir die Vollstandigkeit und Richtigkeit der Angaben wird jedoch keine Gewéhr geleistet. Finanzmérkte und
Finanzprodukte unterliegen naturgemass hohen Verlustrisiken, die sich als nicht vereinbar mit der Risikotoleranz des Lesers erweisen kénnen. Aus dem allenfalls in diesem Dokument aufgefiihrten bisherigen Leistungsausweis kann nicht
auf die zukinftige Performance geschlossen werden. Dieses Dokument stellt keine Empfehlung und kein Angebot zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren oder anderen Finanzprodukten fiir den Leser dar, und es kénnen 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 Vermdgensverwaltungsmandate
fir 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 verfligt nicht tber die
Bewilligung einer ausléndischen Aufsichtsbehorde 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 geméss ausléandischem 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 lhre Position im Verhaltnis zum Inhalt dieser Publikation abzuklaren.
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