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Vertrauen muss verdient werden
sDiversifizierung® und ein ausgewogener Ansatz sind jetzt wichtiger denn je,
da die Nachrichten Uber Zdlle, Verhandlungen und Vergeltungsmaflinahmen
die Volatilitdt an den Mérkten erh6ht.”

Monica Defend. . *Diversifizierung ist keine Garantie fur einen Gewinn oder Schutz vor Verlusten.
Head of Amundi Investment Institute
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ZOlle stehen im Mittelpunkt

US-Préasident Trump hat damit begonnen, Zolle Wir gehen davon aus, dass sich die Zoélle negativ auf Wir glauben, dass dies eine weitere Diversifizierung*
einzufiihren. Sein Ansatz ist transaktional und das Wachstum auswirken und ab der zweiten Halfte erfordert, die das Anlageuniversum sowohl bei
Gegenstand standiger Verhandlungen. des Jahres 2025 einen zusétzlichen Inflationsdruck Aktien als auch bei Anleihen erweitert.

erzeugen werden.

GréRte US-Handelsdefizite bei Waren, 2024 Die von Trump angekundigten Z6lle stehen im Fokus, und die Markte _
konzentrieren sich auf deren Auswirkungen auf Wachstum und Inflation. Die
0 100 200 300 400 Zolle richten sich in erster Linie gegen Lander mit hohen Handelsdefiziten
! L L L ) gegeniiber den Vereinigten Staaten, angefangen bei Mexiko, Kanada (derzeit

China

Mexico

295,4 aufgeschoben) und China. Unsere Simulationen deuten darauf hin, dass sich
die Zolle negativ auf das Wirtschaftswachstum auswirken und die Inflation
sowohl in dem Land, das die Z6lle einfiihrt, als auch in den betroffenen Landern
erhéhen kdnnen. Der Umfang, der Zeitpunkt und die Abfolge dieser
MaRRnahmen werden entscheidend sein, um ihre endgultigen Auswirkungen auf
die makrodkonomischen Fundamentaldaten und die geldpolitischen Reaktionen

Vietnam

Ireland

ST Trump hat Zélle gegen China zu verstehen. Aus diesem Grund erwarten wir, dass alle Akteure verhandeln
Taiwan Mexiko und Kanada angekiindigt und sich bemthen, einen ausgewachsenen Handelskrieg zu vermeiden. China
Japan 685 kann fiskalische Unterstitzungsmaflinahmen ergreifen, die es dem Land
! uelle: Amundi Investment ermdglichen, Produktionsketten umzuverteilen, wéahrend Europa weniger
h Q AT - - . .
South Korea 66,0 Institute, BEA Daten. Daten vom Flexibilitéat hat, aber Reformen und Investitionen beschleunigen kénnte. Die
Canada 63,3 5 Februar 2025. Situation bleibt unbestandig, und die Mérkte sind von Volatilitat gepragt.

) Warenverkehrsbilanz, Mrd. USD
India

USA: Verbraucherpreisindex & UK: Bruttoinlandsprodukt Eurozone: Bruttoinlandsprodukt
Kernverbraucherpreisindex USA: Erzeugerpreisindex & USA: Einzelhandelsumsétze &

Fed: Stellungnahme Kernproduzentenpreisindex Industrieproduktion
Indien: Verbraucherpreisindex
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Vergangene Woche im Ruckblick

Die globalen Aktienmérkte zeigten sich vergangene Woche wenig verandert, auRer in China,

wo der Technologiesektor von der Begeisterung fiir das KI-Unternehmen DeepSeek

profitierte. Gold war weiterhin sehr gefragt und erreichte neue Hochststéande, wahrend Ol

aufgrund von Nachfragesorgen die dritte Woche in Folge fiel.
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Diedaraestellten Trendsbeziehensichauf die Veranderunaen seit einer Woche. Mehr Informationenauf Seite
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Gold in Rohélin EUR/ uUsD/ GBP/ usD/ 3-Monats 3-Monats

USD/Unze USD/ Fass UsD JPY uUsD RMB Euribor US-T-Bills

286107 71 1,03 151,41 124 7,29 2,58 4,33
+2,2% -2,1% -0,3% -2,4% +0,1% +0,7%

Quelle: Bloomberg, Daten pe07.02.2025
Diedaraestellten Trendsbeziehensichauf die Vleranderunaen seit einer Woche. Mehr Informationenauf Seite
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Makrotkonomische Einschatzungen

US ISM-Umfragen bewegen sich in entgegengesetzte
Richtungen

Der ISM-Index flir das verarbeitende Gewerbe stieg im Januar von
49,2 auf 50,9 und lag damit zum ersten Mal seit tGiber zwei Jahren
wieder im expansiven Bereich. Allerdings kénnte die Zollpolitik der
neuen Regierung die Aussichten fur den Sektor triiben, wenn die
wichtigsten US-Partner Vergeltungsmafl3nahmen ergreifen. Der
ISM-Dienstleistungsindex fiel von 54,0 auf 52,8, was auf niedrigere
Werte bei den Komponenten Auftragseingange und
Geschaftstatigkeit zurlickzufiihren ist. Der Index steht nach wie vor
fur ein solides Wachstum des Dienstleistungssektors, das von der
Unsicherheit im Zusammenhang mit den Zoéllen vorerst unberiihrt
zu bleiben scheint.

Bank of England senkt Zinsen inmitten eines
Stagflationsszenarios

Die BoE senkte die Zinsen wie erwartet um 25 Basispunkte. Im
Einklang mit unserer jiingsten Abwartskorrektur der
Wachstumsprognose fir das Vereinigte Konigreich erkannte
die BoE auch die schwéachere Dynamik der britischen
Wirtschaft an und senkte ihre Wachstumsprognose fur 2025
von 1,50% auf 0,75%. Was die Inflation betrifft, so bleibt diese
weiterhin hartnackig. Die Méarkte gehen nun von drei weiteren
Zinssenkungen bis Ende 2025 aus, so dass die Zinssatze zum
Jahresende bei 3,75 % liegen werden, was unseren
ursprunglichen Schatzungen entspricht.

Indischer Haushalt deutet auf Haushaltskonsolidierung hin
Das Haushaltsdefizit fur das Fiskaljahr soll von derzeit 4,9 % des
BIP auf 4,4 % schrumpfen. Die Einkommenssteuerstruktur wurde
Uberarbeitet, um das verfiigbare Einkommen der Mittelschicht zu
erhdhen. Die Lebensmittelsubventionen sollen erhdht werden.
Verbesserte Programme fiur den landlichen Raum sollen die
wirtschaftlichen Bedingungen in den landlichen Gebieten
verbessern. Nach der Ankiindigung senkte die Reserve Bank of
India ihren Leitzins um 25 Basispunkte auf 6,25 %, um das
Wirtschaftswachstum zu unterstitzen.
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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 07. Februar 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: 07. Februar 2025
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