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Vertrauen muss verdient werden

"Die Schwache der US-Aktien bestarkt uns in unserer Uberzeugung, dass die Rotation weg von den
teuren Large-Cap-Aktien in den USA anhalten kdnnte. Wir glauben auch, dass es in Regionen wie
den Schwellenlandern, einschlielich China, mehr Wert zu entdecken gibt."

Monica Defend

Head of Amundi Investment Institute

Positive Stimmung in den Schwellenlandern

Chinas politische Entscheidungstrager sind bereit, | Die jingsten Nachrichten uber die Entwicklung Die Schwache der US-Méarkte kénnte den Appetit
zusétzliche LockerungsmaBnahmen zu ergreifen, | billigerer chinesischer KI-Systeme haben die Stimmung | auslandischer Anleger auf China und andere
sollte sich der Inlandsverbrauch nicht verbessern. | im chinesischen Technologiesektor aufgehellt. Schwellenlander wie Indien steigern.
China hat die USA im Jahresvergleich iibertroffen US-Aktien haben sich in diesem Jahr bisher schlechter entwickelt
125 - g als andere wichtige globale Markte. Grund dafir sind die Sorgen um
die Gesundheit der US-Wirtschaft angesichts der unberechenbaren
o 120 AuBerungen von Prasident Trump zu Z6llen und die jiingsten
°a 115 schwachen Wirtschaftsdaten. Dies fuhrte zu einer starken Rotation
5 T aus den US-Grol3unternehmen in europaische und chinesische
c & 110 Aktien. Europa hat von den jiingsten Ankiindigungen zu den
S L 105 Verteidigungsausgaben und den Gesprachen lUber einen
: c Waffenstillstand in der Ukraine profitiert. In Asien war die
g 100 Performance chinesischer Aktien sogar noch starker, da sie trotz
S g o5 der Ungewissheit Gber die US-Z6lle von der unterstiitzenden
=35 % politischen Haltung profitierten. Die Veroffentlichung von DeepSeek

und seinem billigen KI-Modell hat ebenfalls eine wichtige Rolle bei
der Unterstltzung des chinesischen Technologiesektors gespielt,
e China e US der den Hauptbeitrag zur Rallye in China geleistet hat.
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Vergangene Woche im Ruckblick

Die Aktien fielen aufgrund erneuter Sorgen Uber einen eskalierenden globalen Handelskrieg. Der
Ruckgang wurde von US-Aktien angefihrt. Die Méarkte sind besorgt, dass die Handelsspannungen das
Wirtschaftswachstum beeintrachtigen kénnten. Es iberrascht nicht, dass diese Ungewissheit die Preise fiir
den sicheren Hafen Gold in die Hohe trieb. Die Anleiherenditen entwickelten sich jedoch uneinheitlich.
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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

2984,16 67,18 1,09 148,64 1,29 7,24 2,48 4,29
+2,6% +0,2% +0,4% +0,4% +0,1% -0,1%

Quelle: Bloomberg, Datenper 14.03.2025
DiedaraestelltenTrendsbeziehensichauf die Vleranderunaen seit einer Woche. Mehr Informationenauf Seite
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Makrotkonomische Einschatzungen

US-Inflation im Februar langsamer als erwartet

Der Verbraucherpreisindex in den USA ging im Februar auf 2,8 %
(im Jahresvergleich) zurtick, verglichen mit 3,0 % im Januar. Auch
die Kerninflation (VPI ohne Lebensmittel und Energiekosten)
verlangsamte sich. Die Zahlen kénnten den Mérkten, die sich
Sorgen Uber die Auswirkungen der Einfuhrzélle machen, eine
gewisse Erleichterung verschaffen. Wir sind jedoch der Meinung,
dass es fiir ein Aufatmen noch etwas zu friih sein kénnte. Diese
Abschwéachung der Inflation kdnnte durchaus auf eine gedampfte
Verbrauchernachfrage hindeuten. Wir werden die Daten fur die
kommenden Monate auswerten, um ein klareres Bild zu erhalten.

Frankreichs Inflation verlangsamt sich

Die Inflation in Frankreich hat sich im Februar stark
verlangsamt und lag im Jahresvergleich bei 0,9%, was der
vorlaufigen Schatzung entspricht. Der Wert liegt zum ersten
Mal seit Februar 2021 unter 1 %. Auf Monatsbasis war der VPI
der Eurozone niedriger als urspriinglich angekindigt. Dennoch
ist es wichtig, die Meinung von EZB-Prasidentin Lagarde zu
beachten, dass die Fragmentierung des Handels und der
Verteidigungsausgaben in Zukunft zu einer héheren Inflation
fuhren kdnnte. Wir bleiben also wachsam.

Inflation in Indien im Februar gesunken

Die Gesamtinflation war im Februar mit 3,6 % (im Jahresvergleich)
niedriger als erwartet und ging damit gegentiber dem Januar (4,3 %)
zuruick. Dies war in erster Linie das Ergebnis eines starken
Ruckgangs der Lebensmittelpreise. Die Kerninflation (Inflation ohne
Nahrungsmittel und Energie) hielt sich zwar in Grenzen, stieg aber
aufgrund der hoheren Goldpreise geringfiigig an. Alles in allem
glauben wir, dass ein gunstiges Inflationsumfeld eine friher als
erwartete Zinssenkung der Reserve Bank of India Anfang April
auslosen konnte.
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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).
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Sofern nicht anders angegeben, stammen alle in diesem Dokument enthaltenen Informationen von Amundi
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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.
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