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Powell hebt die Stimmung

UBERSICHT Nach der Rede in Jackson Hole steigen Aktienkurse und Zinsen sinken.

er Chef der US-Notenbank

Jerome Powell hat die Fi-

nanzmdrkte am Freitag
befliigelt. Die Kurse von Anleihen
und Aktien stiegen in einer ersten
Reaktion auf eine mit Spannung
erwartete Rede. Der Dollar und die
Zinsen sanken. Zuvor hatten Fed-
Vertreter darauf gedrédngt, bald
mit der Reduzierung der Anlei-
henk&ufe (Tapering) zu beginnen,
was die Renditen von US-Staats-
papieren steigen liess. Der Auf-
wirtstrend in den USA schwappte
auch auf «Eidgenossen» und deut-
sche Bundesanleihen tiber.

Powell sagte am Freitag auf der
Notenbankkonferenz in Jackson
Hole, dass ein Tapering-Beginn
noch in diesem Jahr angemessen
sein konnte. Er betonte aber auch,
dass ein falsches Timing schidlich
sein konnte und relativierte da-
mit Befiirchtungen, das Fed werde
frither oder stédrker auf die Bremse
treten, als bislang erwartet.

Die aktuell hohe Inflation be-
reite Sorgen, ist gemdiss Powells
Einschédtzung aber voriiberge-
hend. Der vom Fed stark beach-

Devisenmarktinterventionen

== Sichtguthaben bei der SNB, wichentliche
Veranderung in Mio. Fr.
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Geschaftsklima in Deutschland

== |fo-Geschaftserwartungen

ter im Spannungsfeld zwischen
leicht gestiegenen Risiken (Delta-
Variante, Wegfall von Fiskalsti-
muli in den USA, Tapering, Infla-
tionsdruck) und Chancen (even-
tuell zusitzliche Stimuli durch die
Biden-Pldne). Die unattraktiven
Anleihenrenditen verstirken da-
bei Umschichtungen in Aktien, so-
lange sich die Gewinnaussichten
nicht eintriiben.

SNB interveniert

Der Euro hat sich zum Wochen-
ende hin von seinen Jahrestiefst-
stinden bei 1.07€/Fr. etwas er-
holt und notierte zeitweise wieder
knapp {iber 1.08€/Fr. Vermutlich
hatte die Schweizerische National-
bank ihre Finger im Spiel. Die Ent-
wicklung der Sichtguthaben sig-
nalisiert bereits seit Anfang August
geringe, aber doch spiirbare Akti-
vitdten am Devisenmarkt, um den
Franken zu schwéchen. Ein dhnli-
ches Bild zeigte der Dollar, der ab
Wochenmitte leichte Aufwiértsten-
denz zeigte und erst nach Powells
Rede wieder etwas nachgab.
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