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Vertrauen muss verdient werden

.Obwoh! die EZB die Zinsen angesichts der Beflirchtung angehoben hat, dass die Inflation in naher Zukunft
tiber dem Zielwert bleiben wird, rechnen wir nicht damit, dass sie einen vollstdndigen Straffungszyklus
einleiten wird. Dennoch wird die EZB die Energiepreise und den Druck auf die Binnennachfrage weiterhin sehr
aufmerksam beobachten.”

Monica Defend

Leiterin des Amundi Investment Institute

Die EZB hebt die Zinsen nach fast drei Jahren an

Die EZB hat im Juni die Zinsen angehoben, um Die derzeit verfugbaren Daten reichen nicht aus, um| Die Zentralbank gab keine klaren Hinweise auf
die Inflation einzudammen, was unseren das AusmaR oder die Dauer der durch den die kiinftige Zinspolitik und wird sich vor weiteren
Erwartungen entsprach. Nahostkonflikt verursachten Krise einzuschitzen. Malinahmen weiterhin an den Daten orientieren.
51 Die EZB hat die Leitzinsen im Juni auf2,25% 4 Die Zinserhéhung der EZB um 25 Basispunkte im Juni bestatigte, dass die
angehoben @ Bank nicht langer bereit ist, den Anstieg der Rohstoffpreise zu ignorieren. Sie
4 - | 3 2 ist der Ansicht, dass der durch den Krieg im Nahen Osten verursachte
e L Inflationsdruck diese Anpassung der Geldpolitik erforderlich macht. Aufgrund
= 3 1 £ & der mit der Nahostkrise verbundenen Unsicherheit, gab die EZB keine
@ r2 2 @ Zinsprognose ab. Wir gehen davon aus, dass die Bank die Dauer des
c 2 59 Nahostkonflikts und dessen Auswirkungen auf andere Bereiche der
(5 |, g © Wirtschaft weiterhin beobachten wird. DarGber hinaus dirfte die Bank die
p 1 - S3 Dynamik des Lohnwachstumes, die Inflationserwartungen und die Weitergabe
N = der Inflation von den Input- auf die Output-Preise weiterhin aufmerksam
0 L0 5 beobachten, bevor sie weitere MalRnahmen ergreift. Unsere Einschatzung,
[ / ! ! ! ! 7 dass es in diesem Jahr noch eine weitere Zinserhéhung geben wird, wird
> durch die jingste Anhebung der Inflationsprognosen der Bank fiir das
- - 1 laufende Jahr gestutzt. Andererseits durfte die Konjunktur auf kurze Sicht
2022 2023 2024 2025 2026 fragil bleiben, auch wenn wir angesichts der erhéhten Unsicherheit im
EZB Leitzins Verbraucherpreisindex (CPI) Zusammenhang mit dem Energieschock keine Rezession erwarten. Daher

halten wir es fur unwahrscheinlich, dass die EZB den Druck auf den

Quelle: Amundi Investment Institute, Stand: 11. Juni 2026. Links der EZB-Leitzins, rechts der Binnenkonsum in der Eurozone vbllig auRer Acht lassen wird
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Vergangene Woche im Rickblick Makro6konomische Einschdtzungen

Die Aktienmarkte zeigten ein uneinheitliches Bild. US-amerikanische und européische Indizes legten zu, getragen
vom Optimismus hinsichtlich eines Abkommens zwischen den USA und dem Iran sowie einer Kursrallye bei Aktien

aus dem Bereich der Weltraumforschung. Im Gegensatz dazu gaben die japanischen Markte und Aktien aus Inflation in den USA StEigt aufgrund des Energieschocks

Schwellenldndern nach. Die meisten Anleiherenditen sanken, wahrend der Olpreis seinen Riickgang aufgrund der
Hoffnungen auf ein Abkommen zwischen den USA und dem Iran fortsetzte. Gold stand weiterhin unter Druck, da . . o . 0 . . .
die Realrendite in den USA auf hohem Niveau blieb. USA Die Inﬂagon stieg im Mai auf 4,2 % und erreichte damit den héchsten
Stand seit drei Jahren. Der Anstieg war groBtenteils auf die Energiepreise
zuritickzufuhren, die mit Versorgungsengpassen bei Ol und Gas durch die
Aktien-und 5 Stral3e von Hormus zusammenhingen. Der Kernindex (ohne volatile
Anleih Srkt D WTD 3 Komponenten) stieg im Jahresvergleich um 2,9 % und lag damit nahe am
nleinenmarkte Welt . 0% ., Wert von 2,8 % im April. Der PPI lag im Mai bei 1,1 % (im Monatsvergleich),
performance der 0.59% wobei mehr als die Halfte des monatlichen Anstiegs der Erzeugerpreise auf
o USA I 56% 0.65% héhere Benzinpreise zurlckzufihren war. Insgesamt deuten die Daten
Assetklassen seit = ’ eher auf einen angebotsbedingten Inflationsschock als auf eine breite,
Jahresbeginn < Europa I 69% 169% nachfragegetriebene Beschleunigung hin.
(YTD) und einer Japan I 13,9% 170%
WOChe (WTD) j Schwellenlander _22,29
z -0.08%
T Global Aggregate | 0,0% T
s Euro Aggregate I o5% o Das Wachstum in der Eurozone ist etwas anfallig
= b 0.27%
< m
Schwellenlander B 30% 0.60% Das Wachstum der Eurozone im ersten Quartal wurde in der endgultigen
) Eu ropa Verdéffentlichung auf -0,2 % gegentiber dem Vorquartal nach unten
Cuelle: Bloomberg, Daten per 12062026 ' 0% 10% 20% 30% korrigiert, doch ohne die Daten fiir Irland fielen die Zahlen recht ordentlich
itere Informationen zuden Indizesfinden Sie auf Seite 3 q o a 3 a q
aus. Insgesamt zeigte der Bericht, dass sich die Binnennachfrage bereits
vor dem Konflikt verlangsamte. Zudem gerat die Erholung des Konsums
2YR 10YR durch einen erneuten Kaufkraftverlust aufgrund der beschleunigten
Renditen der — Inflation weiter unter Druck. Eine hohe Sparquote kénnte helfen, den
Staatsanleihen = us 4.08 v 448 v Schock abzufedern, doch es wird erwartet, dass sich das )
] — T v T Y Reallohnwachstum verlangsamt und in einigen Landern ins Minus rutscht,
Renditen fur 2- und ¥ : : was die Verbraucher zusatzlich belastet.
10-jahrige il France 279 v 3.74 A
Staatsanleihen und 11 Italy 2 Y 3V
Vgranderung seit =y T = S e S
einer Woche . . . T
™ Japan 140 v 262 v Stidkorea verzeichnet ein au3ergewohnliches

Quelle: Bloomberg, Daten per 12.06.2026 Exportwachstum
Diedargestellten Trendsbeziehensich auf die Veranderungen seit einer Woche. Mehr Informationenauf Seite 3 .
Asien In den ersten zehn Tagen des Juni stiegen die Exporte aus Korea, dem
fihrenden Exporteur der Region, im Vergleich zum Vorjahreszeitraum um
85,9 %, was darauf hindeutet, dass sich der Halbleiterzyklus weiter
verstarkt hat und bislang keine Anzeichen einer Abschwachung zu

| Rohstoffe, Wahrungen und kurzfristige Zinsen

fat (ON GR @B @ EEa = erkennen sind. Dieser Exportanstieg hat die Unternehmensgewinne und
EolE &t G U U EmE USE)  Euniher TSl damit auch die Steuereinnahmen angekurbelt, sodass die Regierung den
USD/oz  USD/barrel usD JPY usD RM B am 3m Iran-Schock fast vollstandig durch umverteilende fiskalische Malnahmen
ausgleichen konnte.
4219.33 84.88 1.16 160.24 1.34 6.76 2.38 3.70
-2.52% -6.3% +0.4% -0.03% +0.5% -0.4%

Quelle: Bloomberg, Datenper 12.06.2026
Diedargestellten Trendsbeziehensichauf die Verénderungen seit einer Woche. Mehr Informationenauf Seite 3
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Finden Sie weitere Informationen im
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ANMERKUNGEN

Aktien- und Anleihenmaérkte (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 (EURY); Japan = TOPIX (YEN);
Schwellenldnder= 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

12. Juni 2026.

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 gedulRerten 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 verlasslich eingestuft wurden. Es kann nicht garantiert werden,
dass Lander, Markte oder Sektoren sich wie erwartet entwickeln. Die geduBerten Ansichten sollten nicht
als Anlageberatung, Wertpapierempfehlungen, oder als Hinweis auf den Handel fir ein Produkt von
Amundi Asset Management angesehen werden. Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist keine
Garantie oder ein verlasslicher Indikator fur die aktuelle oder zuktinftige Wertentwicklung und Rendite.
Investitionen bergen gewisse Risiken, darunter politische Risiken und Wahrungsrisiken. Die Anlagerendite
und der Wert des investierten Kapitals kénnen sowohl sinken als auch steigen und auch den Verlust des
gesamten investierten Kapitals zur Folge haben. Es wird weder ausdruicklich noch implizit eine Aussage
oder Zusicherung Uber die Richtigkeit oder Vollstandigkeit der hierin enthaltenen Informationen
abgegeben. Amundi Asset Management Ubernimmt 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. Aufsichtsbehdrde) unter der Nummer GP04000036 regulierte
Fondsverwaltungsgesellschaft - 90 boulevard Pasteur, 75015 Paris, Frankreich - Handels- und
Gesellschaftsregister Paris (RCS) Nummer 437 574 452.

Datum der erstmaligen Verwendung: 12. Juni 2026.
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