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Die Intensivierung der geopolitischen Turbulenzen im Nahen Osten
und die wieder anziehenden Olpreise haben den allgemeinen Trend an
den Aktienmarkten belastet.

In den USA verlangsamte sich die Wirtschaft im September, wie

der Einkaufsmanagerindex S&P Global belegt, der sich von 47.9
Punkten im August auf 47.3 Punkte zuriickbildete. So verzeichnete der
Auftragseingang vor dem Hintergrund einer schwachen Nachfrage
und politischer Unsicherheiten den starksten Rlickgang seit Juni 2023.

Die Aktivitat im verarbeitenden Gewerbe blieb stabil. So lag der ISM-
Index fur diesen Sektor mit 47.2 Punkten auf demselben Niveau wie
im August. Bemerkenswert ist, dass die Komponente der bezahlten
Preise nach 54 Punkten im August stark auf 48.3 Punkte zurlickging.
Die Aktivitat im Dienstleistungssektor blieb mit einem ISM-Index von
54.9 Punkten gegenulber einer Prognose von 51.7 Punkten besonders
stark.

Was die Entwicklung am Arbeitsmarkt betrifft, gab das
Arbeitsministerium die Registrierung von 219’000 Erstantragen
auf Arbeitslosenbhilfe flir die Woche vom 23. September bekannt,
was einem Anstieg von 6’000 gegeniber der Vorwoche (219°000)
entspricht.

Der US-Arbeitsmarkt erwies sich einmal mehr robuster als
erwartet

Schliesslich wurden in den USA im September 254’000 Arbeitsplatze
ausserhalb der Landwirtschaft geschaffen, eine Zahl, die weit tiber
den Markterwartungen von 140’000 liegt. Im Weiteren wurden die

in den beiden Vormonaten geschaffenen nichtlandwirtschaftlichen
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Stellen nach oben revidiert, und zwar von 89’000 auf 144’000 fur Juli
und von 142’000 auf 159’000 fur August, was einen Revisionssaldo
von insgesamt +72°000 fiir die beiden Monate ergibt. Die
Arbeitslosenquote bildete sich auf 4.1% zuriick, verglichen mit den
erwarteten 4.2%.

Diese jingsten makrodkonomischen Daten belegen einmal mehr
die Robustheit der US-Wirtschaft und stiitzen die Aussicht auf eine
weiche Landung.

Vor diesem Hintergrund zog die Rendite 10-jahriger US-
Staatsanleihen wieder auf 4.00% an, diejenige deutscher
Bundesanleihen auf 2.25%.

In Europa fiel die Inflation im September unter die Marke von
2%, was die Wahrscheinlichkeit einer weiteren Zinssenkung
der EZB am Monatsende erhdht. Tatséchlich verlangsamte sich
der Verbraucherpreisindex (HVPI) im letzten Monat auf 1.8% im
Jahresvergleich, nach 2.2% im August.

Inflation in Europa fdllt im September unter die Marke von
2%

Obwohl die Wirtschaft im September schwach blieb, war die
Verlangsamung weniger ausgepragt als erwartet. So zeigt der
Einkaufsmanagerindex einen Rickgang des Composite-Indikators
auf 49.6 Punkte im September, nach 51.0 Punkten im August.

Der Einkaufsmanagerindex firr den Dienstleistungssektor sank im
September ebenfalls weniger stark als die erwarteten 50,5 Punkte auf
51.4 Punkte.In der vergangenen Woche legte der S&P 500 um +0.22%
zu, der Nasdag um +0.10%. Der Stoxx Europe 600 bisste -1.80% ein.
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Fall Haftpflichtansprtiche fir die Bank daraus abgeleitet werden. Die Bank behalt sich gegebenenfalls das Recht vor, von den Empfehlungen in diesem Dokument abzuweichen, insbesondere im Rahmen der Vermdgensverwaltungsmandate
fur ihre Kunden und bei der Verwaltung von bestimmten kollektiven Anlagen. Die Bank ist eine Schweizer Bank, die der Aufsicht und Regulierung der Eidgen&ssischen Finanzmarktaufsicht (FINMA) untersteht. Sie verflgt nicht tiber die
Bewilligung einer auslandischen 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 gemass auslandischem Recht unterliegen. Es obliegt dem Leser, sich diesbezlglich tber 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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