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Vertrauen muss verdient werden
,DeepSeek, Chinas Neueinsteiger im Bereich der kiinstlichen Intelligenz, hat
den hoch bewerteten US-Tech-Sektor erschittert. Die Anleger sollten ihr
Aktienengagement weiter diversifizieren* und nach attraktiveren Mdglichkeiten
auf globaler Ebene suchen.”
Monica Defend
Head of Amundi Investment Institute *Diversifizierung ist keine Garantie fur einen Gewinn oder Schutz vor Verlusten.

Technologiesektor im Rampenlicht

Die Woche war ein Weckruf fur die hohen Das wirtschaftliche Umfeld ist nach wie vor gunstig fir | Wir gehen davon aus, dass sich die Rotation hin zu
Erwartungen der Anleger an bestimmte Kl-Aktien. | Aktien, aber die Anleger kénnten stérker auf die den preiswerteren Bereichen des Marktes fortsetzen
Bewertungen achten. wird.

Die jungsten Entwicklungen im Bereich der kiinstlichen Intelligenz (KI)

Aktienperformance im Januar in den USA und Europa verdeutlichen, wie schnell sich der Technologiesektor weiterentwickelt, was sich

o 108 - auf Unternehmen auswirkt, die sich Wettbewerbsvorteile erarbeitet haben, und

N in den letzten Monaten die Begeisterung der Anleger geweckt hat. Fir diese

& 106 1 Unternehmen erhdht das Aufkommen von scheinbar effizienteren Open-

3 Source-KI-Modellen die Unsicherheit in Bezug auf kiinftige Ertrdge und

< 104 A Investitionsplane. Unserer Ansicht nach werden die Méarkte die Féhigkeit dieser

c Unternehmen, die hohen Gewinnerwartungen zu erftillen, noch genauer unter

S 102 - die Lupe nehmen. In Anbetracht ihrer hohen Bewertungen und ihres Gewichts

= in den US-Aktienindizes ist mit einer gewissen Volatilitat auf dem Markt zu

* 100 1< rechnen. Dies kdnnte eine Ausweitung der Aktienrallye und eine gesunde

9 Rotation hin zu Sektoren mit héherer Ertragstransparenz, wie Finanzwerte,

O gg . . . . . . . . . . Gesundheitswesen und Basiskonsumguter, begunstigen. Im Technologiesektor
01 04 07 10 13 16 19 22 25 28 31 wird das Umfeld fiir die Aktienauswahl gunstiger, von Gewinnern der ersten

Stunde in den Bereichen Hardware und Datenzentren bis hin zu Unternehmen
im Bereich Software und Geréate.

S&P 500 e Nasdag Europe Stoxx 600

Quelle: Amundi Investment Institute, Bloomberg, Stand: 31 Januar 2025.
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Vergangene Woche im Ruckblick Makrotkonomische Einschatzungen

Die Aktienmarkte zeigten nach der DeepSeek-Ankiindigung Anzeichen einer Rotation, wobei

sich der technologische Nasdag-Index schlechter entwickelte als der tbrige US-Markt und Die US-Notenbank blieb in Wartestellung

Eur(?pa. Die Anleiherenditen waren kaum verandert, wahrend Gold neue Allzeithochs Die US-Notenbank (Fed) behielt ihren Leitzins unveréndert bei, da
erreichte. USA der Riickgang der Inflation in Richtung des 2 %-Ziels langsamer
verlauft als erwartet. Angesichts des hohen Mal3es an politischer
Aktien-und ) Unsicherheit sehen wir eine etwas hohere Hirde fir die Fed, ihren
. . _ YTD WTD , Lockerungspfad wieder aufzunehmen. Bei den derzeitigen
Anleihenmarkte oas Zinssatzen bleibt die Geldpolitik jedoch restriktiv. Daher gehen wir
Performance der - et —— o weiterhin davon aus, dass die Zinsen in der ersten Jahreshalfte
. USA QUEC sinken werden.
Assetklassen seit = f— o
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(YTD) und einer Japan o Lth
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& [ clobalAggregate oo I. ot 0,11%
% Euro Aggregate - 0,81%
?{ L Schwellenlander 2% 0% 2% 4% 6% 8% 0,52% EZB senkt Zinssatze
Die EZB senkte wie erwartet ihren Leitzins und riickte von
uelle: Bloomberg , Datenper 31012025 Europa ihrem langjahrigen Mantra ab, dass die Zinssatze ausreichend
Weitere Informationen zu den Indizes finden Sie auf Seite 3 restriktiv bleiben wirden. Damit erkennt sie an, dass das
schwache Wachstum ihr helfen wird, ihr Inflationsziel bald zu
VR 10YR erreichen. Wir rechnen weiterhin mit einer erheblichen weiteren
Renditen der Lockerung in diesem Jahr. Vor kurzem haben wir unsere BIP-
Staat leih B= usa 4,20 v 4,54 v Wachstumsprognosen fir die Eurozone nach unten korrigiert,
aatsanieihen T | coucehbnd 24 v PG v da die politische Unsicherheit gestiegen ist und es Anzeichen
Renditen fiir 2- und i . fur eine schwache Erholung der Binnennachfrage gibt.
10-jahrige B B Frankreich 2,28 v 3,20 v
Staatsanleihen und BB ratien 2,40 v 3,55 v
;irein\?vec:gr?g seit SE= cs 4,21 v 4,54 v
J 0,72 A 124 A . . . ; . .
1012028 ® | Japan Chinesischer Einkaufsmanagerindex signalisiert
Quelle: Bloomberg , Dat: . a
Died;q;?dlteigrrem:g:zei(etm sich auf die Veranderungen seit einer Woche. Mehr Informetionen auf Seite 3. Abschwéchung der Wirtschaft

Asien Nach der positiven Wirtschaftsdynamik Ende 2024 signalisieren die
chinesischen Einkaufsmanagerindizes vom Januar eine erneute

| Rohstoffe, Wahrungen und kurzfristige Zinsen Abschwéachung der Wirtschaft sowohl im verarbeitenden Gewerbe

N N N N = mit einem Ruckgang auf 49,1 (gegeniber 50,1 im Dezember) als
o0 @ @D g’%) @9 "% = auch im nicht-verarbeitenden Gewerbe mit 50,2 (gegenuber 52,2
Sl i RO 05 EUIRY Wsioly SiIF Wesiol) dWeigks - S-bIemsiE im Dezember). Die steuerlichen Anreize, deren Einzelheiten in den

e U .y . o oe FerwerEE kommenden Monaten erwartet werden, diirften dazu beitragen
279841 72,53 1,04 155,19 1,24 7,24 2,59 4,29 ! gen,

+1.0% Py 13% G5 e P den strukturellen Abwartstrend abzumildern.

Quelle: Bloonberg , Datenper 31012025
Die dargestellten Trends beziehen sich auf die Veranderungen seit einer Woche. Mehr Informationen auf Seite 3.
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Finden Sie weitere Informationen im
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Aktien- und Anleihenmarkte (Tabelle Seite 2)

Quelle: Bloomberg. Verwendet werden die folgenden Indizes.
Aktien: Welt=MSCI AC World Index (USD); USA = S&P 500
(USD); Europa = Europe Stoxx 600 (EUR); Japan = Nikkey 225
(YEN); Schwellenlander= MSCI emerging (USD)

Anleihen: Global Aggregate = Bloomberg Global Aggregate
(USD); Euro Aggregate = Bloomberg Euro Aggregate (EUR);
Schwellenlander= JPM EMBI Global diversified Hedged (USD).

WICHTIGE INFORMATIONEN

Sofern nicht anders angegeben, stammen alle in diesem Dokument enthaltenen Informationen von Amundi
Asset Management/Amundi Investment Institute und entsprechen dem Stand vom 31. Januar 2025, 15:00
Uhr.

Diese Information richtet sich ausschlieBlich an Privatanleger und professionelle Kunden mit Wohnsitz bzw.
Sitz in Osterreich oder Deutschland. Die Information ist nicht fiir ,U.S. Persons“ gemaR Regulation S des U.S.
Securities Act von 1933 bestimmt. Dieses Dokument ist eine Marketingmitteilung und keine unabhangige
Finanzanalyse. Es stellt weder ein Angebot noch eine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Anteilen eines
Investmentfonds oder zum Bezug einer Dienstleistung dar. Die geduRerten Ansichten kdnnen sich jederzeit
aufgrund von Markt- und anderen Bedingungen ohne Verstandigung andern. Die Informationen,
Einschatzungen oder Feststellungen in diesem Dokument wurden auf Basis von Informationen aus Quellen
erstellt oder getroffen, die nach bestem Wissen als verldsslich eingestuft wurden. Es kann nicht garantiert
werden, dass Lander, Markte oder Sektoren sich wie erwartet entwickeln. Die gedufBerten Ansichten sollten
nicht als Anlageberatung, Wertpapierempfehlungen, oder als Hinweis auf den Handel fiir ein Produkt von
Amundi Asset Management angesehen werden. Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist keine Garantie
oder ein verlasslicher Indikator fiir die aktuelle oder zukiinftige Wertentwicklung und Rendite.

Investitionen bergen gewisse Risiken, darunter politische Risiken und Wahrungsrisiken. Die Anlagerendite und
der Wert des investierten Kapitals konnen sowohl sinken als auch steigen und auch den Verlust des gesamten
investierten Kapitals zur Folge haben. Es wird weder ausdrucklich noch implizit eine Aussage oder Zusicherung
Uber die Richtigkeit oder Vollstandigkeit der hierin enthaltenen Informationen abgegeben. Amundi Asset
Management Gbernimmt keine Haftung fur jeglichen Verlust, der direkt oder indirekt aus der Verwertung
jeglicher in diesem Dokument enthaltenen Information entsteht. Amundi Asset Management, Société par
Actions Simplifiée (S.A.S., frz. Vereinfachte Aktiengesellschaft) - durch die Autorité des Marchés Financiers
(AMF, frz. Aufsichtsbehorde) unter der Nummer GP04000036 regulierte Fondsverwaltungsgesellschaft - 90
boulevard Pasteur, 75015 Paris, Frankreich - Handels- und Gesellschaftsregister Paris (RCS) Nummer 437 574
452. Die verdffentlichten Prospekte und die Basisinformationsblatter der von Amundi in Osterreich bzw.
Deutschland angebotenen Fonds stehen unter www.amundi.at bzw. www.amundi.de in deutscher bzw.
englischer Sprache kostenlos zur Verfligung. Datum der erstmaligen Verwendung: 31. Januar 2025
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