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Vertrauen muss verdient werden

,<Angesichts der Ungewissheit liber die Inflation und die Politik der
neuen US-Regierung sind wir der Meinung, dass Anleger bei US-
Staatsanleihen flexibel bleiben und Anleihen in Regionen wie Europa
in Betracht ziehen sollten.”

Monica Defend
Head of Amundi Investment Institute

Steigende Anleiherenditen

Eine Veranderung der Markterwartungen Wir glauben, dass die Fed ihre Politik lockern wird, Die Anleiherenditen sind aus historischer Sicht
hinsichtlich der Inflation und der aber wachsam sein wird, wenn neue Daten eintreffen, | attraktiv, aber Flexibilitat ist entscheidend, da die
Wirtschaftsaktivitat in den USA hat den jingsten die ihre Entscheidungen beeinflussen kdnnten. Unsicherheit hoch ist.

Anstieg der Anleiherenditen vorangetrieben.

Die Anleiherenditen begannen das Jahr mit starken Aufwértsbewegungen und

US-Treasury-Renditen bereits nahe an den erreichten fast die Hochststande vom April letzten Jahres. Dieser jiingste

6 - Hochststanden des Vorjahres Aufwartstrend, der sich seit September im Zuge von Trumps Wahlkampf und
seinem spateren Sieg abzeichnete, wurde teilweise durch die

5 - Widerstandsféhigkeit der US-Wirtschaft angetrieben. In jlingster Zeit haben
Daten Uber den Arbeitsmarkt und den Dienstleistungssektor sowie die mdgliche

4 - Politik der neuen Regierung die Beflirchtung geschirt, dass die Disinflation in
den USA beeintrachtigt werden kénnte. Dies, zusammen mit der Sorge um ein

S 5 Uberangebot an Staatsanleihen, trieb die Anleiherenditen in die Hohe. Dieser

Trend war auch bei den Anleiherenditen im Vereinigten Konigreich zu
beobachten. Mit Blick auf die Zukunft kbnnte jede Starke auf dem US-

2 A . . - n ) . .
Arbeitsmarkt und eine positive Uberraschung bei der Inflation die Fed dazu

14 veranlassen, ihren geldpolitischen Kurs zu &ndern und die Zinsen weniger stark
zu senken als bisher erwartet. Wir gehen davon aus, dass die Inflation

0 insgesamt wahrscheinlich weiter sinken wird, aber es gibt einige Risiken.
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Quelle: Amundi Investment Institute, Bloomberg, 09.01.2025
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Vergangene Woche im Ruckblick Makrotkonomische Einschatzungen
Europaische Aktien starteten positiv ins neue Jahr, aber die Anleiherenditen stiegen, insbesondere in
den USA und im Vereinigten Konigreich. Die Sorgen um die Inflation und die Staatsfinanzen trieben die Gemischte Arbeitsmarktdaten deuten auf eine
Renditen im Vereinigten Konigreich in die Hohe. Bei den Rohstoffen stieg der Goldpreis aufgrund der Abschwéchung des US-Arbeitsmarktes hin
Unsicherheit Giber die Inflation in den USA und die Politik der neuen Regierung. USA Die Zahl der offenen Stellen in den USA ist im November
gestiegen, aber andere Indikatoren im selben Bericht deuten auf
. eine Abschwachung der Arbeitsmarkte hin. So ging die Zahl der
Akt'e_’n' und YTD WD _ Neueinstellungen im November zuriick. Dariiber hinaus glauben
Anleihenmarkte B wir, dass es Arbeitnehmern weniger leicht fallt, ihren aktuellen
Performance der Welt 0,9% -1.58% Arbeitsplatz auf der Suche nach einem besseren zu verlassen
B USA olov% ml -194% (vielleicht weil es langer dauert, einen neuen Job zu finden). Dies
Assetklassen seit E Europa 5 el . ist ein guter Indikator fir eine mogliche Abschwéchung des
Jahresbeginn < g — ) Lohnwachstums in der Zukunft. Insgesamt bleibt unsere
(YTD) und einer S -153% Einschéatzung eines sich abschwachenden, aber nicht stark
Woche (WTD) —  Schwellenlander 470 I— -150% verschlechternden Arbeitsmarktes bestehen.
& [ clobalAggregate 3% . -0,96%
% Euro Aggregate Lo m—-— O
. 04% H ' 0 g . . :
3 [ Sewelwmiwe T L @ -0.70% Die Inflation in der Eurozone hat sich beschleunigt, aber
der Trend ist riicklaufig
Quelle: Bloomberg, Daten pei 10.012025 Europa Die vorlaufigen Schatzungen fir den Verbraucherpreisindex
Weitere Informationen zuden Indizesfinden Sie auf Seite 3 entsprachen dem Konsens. Die Gesamtinflation beschleunigte
sich im Dezember leicht auf 2,4 % (von 2,2 % im November).
2YR 10YR Einer der Hauptgrinde dafur waren die Energie- und
Renditen der BE= Ush ner o Ao n Kraftstoffpreise. Obwohl die Dienstleistungskomponente recht
Staatsanleihen — : i hoch blieb, war der Trend in den letzten Monaten riicklaufig.
. i B peutschiand 228 A 2,59 A Daher durfte die Gesamtinflation ihren Abwartstrend
Renditen fur 2- und : beibehalten. Die Energiepreise werden dabei eine
10-jahrige B0 Frankreich 248 O S8 - entscheidende Rolle spielen.
Staatsanleihen und BB catien 2,63 A 3,77 A
V_erénderung seit S= oo 453 A 484 A
einer Woche
® | Japan o A B A Indien veroffentlicht vorlaufige Schatzung des BIP
Quelle: Bloomberg, Datenpe10.01.2025 ) . . . ) . .
Diedaraestellten Trendsbeziehensichauf die Verénderunaen seit einer Woche. Mehr Informationenauf Seite ) Die Reglerung veroffentlichte ihre erste Schatzung fur das BIP-
Asien Wachstum fuir das Geschaftsjahr 2025 (1. April 2024 bis 31.
» _ . Marz 2025) mit 6,4 % im Vergleich zum Vorjahr. Dies liegt unter
| Rohstoffe, Wahrungen und kurzfristige Zinsen dem Wachstum des vorherigen Geschéftsjahres 2024. Die
N N N N = jungste Schatzung deutet auf eine ordentliche Erholung der
G o fﬁ_li S%g/ E’z&g/ %/ %/ . M- o amonat Wirtschaft in der zweiten Halfte des laufenden Geschéftsjahres
o mn onholin - onats - onats . . .
USD/Unze USD/ Fass uUsD JPY uUsD RMB Euribor US-T-Bills hin. Aufgrund der fur Oktober/Novgmber SIChtb_ar_en )
2689.76 76,57 102 157,73 122 7.33 2,77 432 na(;hlassend_gn ertschaft'sdynamlk'erwarter?_wwjedoch eine
GG B0 6% e - . weitere Abwartskorrektur in der zweiten Schéatzung.

Quelle: Bloomberg, Daten pe 10.01.2025
DiedaraestelltenTrendsbeziehensichauf die Vleranderunaen seit einer Woche. Mehr Informationenauf Seite
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Finden Sie weitere Informationen im
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ANMERKUNGEN

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 10. 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: 10. Januar 2025
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