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Vertrauen muss verdient werden
,Die anhaltende Unsicherheit in Bezug auf die Zélle deutet auf einen
transaktionalen und einseitigen Ansatz der Vereinigten Staaten hin, der die
Lage fiir politische Entscheidungstrdger weltweit erschweren kénnte.*

Monica Defend
Head of Amundi Investment Institute

US-Zolle auf August verschoben

Wahrend die Einfiihrung der Zélle verschoben
wurde, warten politische Entscheidungstrager
und Zentralbanken auf Klarheit tiber die
Auswirkungen auf die Wirtschaft.

Letzte Woche bekannt gegebene neue US-Zollsatze, in %
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Diese Unsicherheit erschwert den internationalen
Handel und die Beziehungen zu wichtigen
Handelspartnern wie der EU.

Auch wenn Zoélle fur einige Lander angekundigt
wurden, kdnnte der transaktionale Ansatz der
Vereinigten Staaten bestehen bleiben.

Die 90-tagige Verlangerung der gegenseitigen US-Zdlle ist letzte Woche
ausgelaufen. US-Prasident Trump kiindigte neue Zélle fir mehrere
Handelspartner an und verschob den Umsetzungstermin auf den 1. August. So
treten beispielsweise neue Zdlle in Héhe von 25 % fir Japan und Sidkorea ab
diesem Datum in Kraft, wodurch der derzeitige Satz von 10 % verlangert wird
und den Landern mehr Zeit fir Verhandlungen bleibt. Trump kiindigte
aufRerdem einen Zoll von 50 % fur Brasilien und auf US-Kupferimporte an und
drohte mit zusatzlichen Zéllen fur andere BRICS-Lander. Die Vereinigten
Staaten scheinen mit anderen Handelspartnern in Verhandlungen zu stehen,
aber diese Unklarheit in Bezug auf die Zélle tragt zur Unsicherheit Gber das
Wirtschaftswachstum, die Konsumtrends in den USA und die Inflation bei.
Infolgedessen diirften die Mérkte volatil bleiben, was die Notwendigkeit
unterstreicht, Vermogenswerte im Auge zu behalten, die fir Stabilitéat sorgen
kénnten.

US-Verbrauchervertrauen der
Universitat Michigan, US-
Baubeginne und Baugenehmigungen

Erstantrage auf Arbeitslosenhilfe
in den USA, Verbraucherpreis-
index der Eurozone, Arbeits-
losenquote in UK

Eurozone



Amundi Investment Institute

Weekly Market Review

Vergangene Woche im Ruckblick

Die weltweiten Aktienmarkte entwickelten sich letzte Woche angesichts der eskalierenden Spannungen um
die US-Zollpolitik uneinheitlich. Die Renditen von Staatsanleihen stiegen hingegen allgemein an. Der Dollar
legte gegeniiber den meisten anderen Wahrungen zu, wéhrend Gold nahe seinem Rekordhoch blieb. Der
Olpreis gab seine friheren Gewinne wieder ab, nachdem Saudi-Arabien seine OPEC-Férderquote im Juni
deutlich uberschritten hatte.
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Makrotkonomische Einschatzungen

Politische Unsicherheit kdnnte die Einstellungstatigkeit
belasten

Die Erstantrage auf Arbeitslosenhilfe gingen in der Woche vom 5.
Juli auf 227.000 zuruick, was vorlaufig auf einen Hochststand des
Vier-Wochen-Durchschnitts (derzeit bei 236.000) hindeutet. Die
Zahl der Folgeantréage erreichte jedoch einen neuen Hochststand
(mit 1.965.000 den héchsten Stand seit 2021), wobei auch der
gleitende Vier-Wochen-Durchschnitt stieg. Flr Arbeithehmer wird
es immer schwieriger, nach dem Verlust ihres Arbeitsplatzes
wieder eine Beschaftigung zu finden, was wahrscheinlich darauf
zuruckzufuhren ist, dass die Unternehmen angesichts der erhdhten
politischen Unsicherheit bei der Einstellung neuer Mitarbeiter
vorsichtiger sind.

EZ-Einzelhandelsumsétze verlangsamen sich im Mai

Nach drei Monaten mit zunehmender Dynamik verlangsamten
sich die EZ-Einzelhandelsumsatze (volumenmaRig) im Mai um
0,7 % gegenliber dem Vormonat, nachdem sie zuvor drei
Monate lang gestiegen waren. Der Vorjahresvergleich bleibt
jedoch mit 1,8 % positiv, wenn auch moderat. Auf Monatsbasis
zeigten wichtige Kategorien wie Lebensmittel, Getranke,
Tabak, Non-Food-Produkte und Kraftstoffe eine Schwéache.
Der Riickgang des Konsums kénnte auf die
Nachweihnachtsausgaben oder die erhohte Unsicherheit
hinsichtlich der Zollpolitik von Trump zuriickzufiihren sein.

Chinas Verbraucherpreisindex steigt trotz zunehmender
Deflation beim Erzeugerpreisindex

Chinas Verbraucherpreisindex stieg im Juni mit 0,1 % gegenuber
dem Vorjahr leicht an und tbertraf damit die Erwartungen,
wahrend der Kern-Verbraucherpreisindex, der Lebensmittel und
Energie ausschliel3t, auf 0,7 % stieg. Der Erzeugerpreisindex
sank jedoch aufgrund von Handelsschocks auf -3,6 % gegenuber
dem Vorjahr und erreichte damit den niedrigsten Stand seit
August 2023. Der Anstieg des Verbraucherpreisindex scheint nur
voriibergehend zu sein, da anhaltende und breit angelegte
Deflationssignale beim Erzeugerpreisindex weiterhin auf einen
deflationdren Druck hindeuten.
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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
Asset Management/Amundi Investment Institute und entsprechen dem Stand vom 11. Juli 2025, 15:00 Uhr.
Diese Information richtet sich ausschlieRlich 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 gedulBerten 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 fir 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 ausdriicklich 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: 11. Juli 2025
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