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Vertrauen muss verdient werden

~<Angesichts der anhaltenden Inflation und der robusten Wirtschaft in den USA
hat es die Federal Reserve nicht eilig, die Zinsen zu senken."

Monica Defend
Head of Amundi Investment Institute

US-Inflation Uberrascht nach oben

Die US-Inflation wird in der ersten Jahreshalfte Die Politik der neuen Regierung dirfte sich vorerst auf | Die Fed konnte die Zinsen geduldig auf dem
starr bleiben und durfte in der zweiten die erwartete Inflation auswirken, nicht auf die derzeitigen Niveau halten.
Jahreshalfte anziehen. tatséchliche Inflation.

Der US-Verbraucherpreisindex (CPI) fur Januar lag mit einem monatlichen
Anstieg von 0,5 % Uber den Erwartungen und trieb die jahrliche Inflationsrate
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Quelle: Amundi Investment Institute, Bloomberg. Die letzten Inflationsdaten
beziehen sich auf den 31. Januar 2025.
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Vergangene Woche im Ruckblick Makrotkonomische Einschatzungen

Angesichts der Hoffnung auf US-Zollverhandlungen notieren die Aktien weltweit in der Nahe von
Rekordwerten, wahrend die européischen Indizes aufgrund der Friedensaussichten in der Ukraine auf ihre
achte positive Woche zusteuern. Heil3e US-Inflationsdaten haben die Renditen von Staatsanleihen in die
Hohe getrieben, wéahrend Gold aufgrund der anhaltenden Nachfrage nach sicheren Héfen auf dem Weg ist,

die siebente Woche in Folge zu steigen. USA
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Diedaraestellten Trendsbeziehensichauf die Veranderunaen seit einer Woche. Mehr Informationenauf Seite .
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| Rohstoffe, Wahrungen und kurzfristige Zinsen
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Gold in Rohélin EUR/ uUsD/ GBP/ usD/ 3-Monats 3-Monats
USD/Unze USD/ Fass uUsD JPY uUsD RMB Euribor US-T-Bills
2882,53 70,74 1,05 152,31 1,26 7,26 2,52 4,32

+0,8% -0,4% +1,6% +0,6% +1,5% -0,5%

Quelle: Bloomberg, Daten pe 14.02.2025
DiedaraestelltenTrendsbeziehensichauf die Vleranderunaen seit einer Woche. Mehr Informationenauf Seite

Fed hat es nicht eilig, die Zinsen zu senken

In seiner halbjahrlichen Anhérung vor dem Kongress betonte der
Fed-Vorsitzende Jerome Powell, dass die Zentralbank es nicht eilig
habe, die Zinsen zu senken. Er fugte hinzu, dass die Zentralbank
ihre Zuruckhaltung noch langer aufrechterhalten kann, wenn die
Wirtschaft und der Arbeitsmarkt stark bleiben und die Inflation nicht
wesentlich unter das Zielniveau féllt. Er warnte auch davor, einen
monatlichen Anstieg der Inflation als Umkehrung des
Disinflationstrends zu werten.

EZ-Industrieproduktion bleibt schwach

Die Industrieproduktion der Eurozone ist im Dezember um
1,1% im Monatsvergleich gesunken, nachdem sie im
November leicht gestiegen war. Das Produktionsniveau war im
Dezember etwa 7% niedriger als Anfang 2022, vor dem
Einmarsch Russlands in die Ukraine. Dieses Ergebnis
bedeutet, dass der Sektor im 4. Quartal 2024 erneut
schrumpfte. Umfragen deuten darauf hin, dass die Produktion
auch Anfang 2025 schwach bleiben diirfte, da die strukturellen
Probleme fortbestehen.

Zinssenkungen in China kénnten bald kommen

Trotz des anhaltenden Deflationsdrucks hat die People’s Bank of
China die Zinsen seit September nicht mehr gesenkt. Da sich die
Wahrungsstabilitat als kurzfristige Prioritat herausstellt, haben wir
unsere Erwartung fur eine Zinssenkung der PBoC von Februar auf
Mai angepasst. Angesichts der méglichen
Konjunkturabschwéachung im zweiten Quartal, der erwarteten
negativen Verbraucherpreisindizes und der drohenden Zélle kann
es sich die PBoC nicht leisten, zu lange zu warten.
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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 14. Februar 2025, 15:00
Uhr.
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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
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