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Vertrauen muss verdient werden

~Uunsicherheit in Bezug auf die Politik und Zélle sowie das schwdchere Wirtschaftswachstum in den
USA erfordern eine anhaltende Rotation hin zu Regionen wie Europa und ausgewdhlten
Schwellenldndern, die langfristig starke Chancen bieten kénnten.”

Monica Defend
Head of Amundi Investment Institute
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Handelskrieg tribt das globale Wachstum

Die jingste Herabstufung durch den IWF macht | Der IWF hat die Inflationsprognosen fir dieses Jahr | In einem solchen Umfeld wird die Aufgabe der

deutlich, wie politische Unklarheiten den nur geringfligig angehoben; wir gehen davon aus, Zentralbanken schwierig, da sie versuchen,
globalen Handel und die Wirtschaftstatigkeit dass sich der Disinflationstrend mittelfristig Wachstum zu fordern und gleichzeitig die
beeintrachtigen konnen. fortsetzen wird. Inflation zu bekampfen.

. - In seiner jingsten Veroffentlichung hat der IWF seine globale
Vergleich der BIP-Wachstumsprognosen des IWF fiir Wachstumsprognose gegenuber Januar aufgrund des Handelskriegs und
2025, in % der von den Vereinigten Staaten ausgeldsten politischen Unsicherheit
deutlich gesenkt. Das globale BIP-Wachstum fur 2025 wird nun mit 2,8 %
statt 3,3 % erwartet, wahrend fiir das nachste Jahr mit 3,0 % gerechnet
wird. Die Wachstumsprognosen wurden auf breiter Front gesenkt, wobei
E die Vereinigten Staaten fur 2025 eine deutliche Abwartskorrektur auf 1,8 %
erhielten. Wir sind angesichts der Bedenken hinsichtlich des Konsums
vorsichtiger hinsichtlich des Wachstums in den USA. Das Wachstum in
Europa wurde in den jingsten Prognosen des IWF nicht so stark
beeintrachtigt. Fir Deutschland wird nach zwei jahrlichen Schrumpfungen
in den Jahren 2023 und 2024 in diesem Jahr ein nahezu stagnierendes
Wachstum erwartet. Wir prognostizieren fur die deutsche Wirtschaft in
diesem Jahr ein leichtes Wachstum. Auch China wurde herabgestuft, da die
Wirtschaft unter dem Druck der USA leiden wird.
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Vergangene Woche im Ruckblick Makrookonomische Einschatzungen

In einer Woche, in der einige grol3e Unternehmen ihre Unternehmensergebnisse veréffentlichten,
erhielten Aktien eine Atempause aufgrund der Erwartungen, dass Prasident Trump seine strengen

ZollmaBnahmen moglicherweise lockern kénnte. Auch die Sorgen (iber die Ablésung des Fed- Der US-Arbeitsmarkt bleibt vorerst stabil
Vorsitzenden lieRen nach. Die Anleiherenditen entwickelten sich uneinheitlich, und Gold erreichte im Die Zahl der Erstantrage auf Arbeitslosenhilfe in den USA sank in
Laufe der Woche neue Rekordsténde, gab jedoch spater leicht nach. USA der Woche zum 12. April auf den niedrigsten Stand seit Februar
(215.000), was auf einen stabilen Beschaftigungszuwachs in
Aktien- und ) diesem Monat hindeutet. Andere Umfragen lassen jedoch weniger
N . _ YTD WTD \ Optimismus fur den Arbeitsmarkt erkennen, und auch die
Anleihenmarkte el 1w mm o Stimmung der Unternehmen wird durch die Unsicherheit im
Performance der Zusammenhang mit den Zéllen beeintrachtigt. Angesichts der
Assetklassen seit & USA | 61% N 4,59% hohen Ungewissheit hinsichtlich der Zollankiindigungen rechnen
: v Europa - 25 277% wir fur die kommenden Monate mit einer Abschwéachung des
Jahresbeglqn < sapan | 5% m— . Arbeitsmarktes.
(YTD) und einer SHele
Woche (WTD) L Schwellenlander M. 2.0% 2.81%
& [ clobalAggregate s 0,34%
% Euro Aggregate B o7%
Z | schwelleniznder 't Der zusammengesetzte PMI der Eurozone hélt sich uber der
oS Schwelle von 50
R 2 082095 Europa Der zusammengesetzte PMI der Eurozone fiel von 50,9 im
Quelle: Bloomberg, Datenper 25.04. - 3 q A .
\Ne(ieteerelr%lt))rmgt?oneigugznIndizesfindensieauf Seite3 Marz an 50’_1 im Apl’ll und deutEt damlt aL‘_If ein sqhwach_es
Wachstum hin. Insbesondere der Dienstleistungsindex fiel zum
N TR ersten Mal seit finf Monaten unter 50, wahrend der Index fur
Renditen der das verarbeitende Gewerbe leicht anstieg. Diese Daten deuten
. B= usa 3,75 v 4,24 v darauf hin, dass die Schaden fir die Produktion in der
Staatsanleihen —— PRI —— " e = Eurozone durch die US-Handelspolitik bislang begrenzt sind.
Renditen fur 2- und : Es ist jedoch schwer zu glauben, dass sich dieser Trend
104ahrige B B Frankreich 187 v 3,19 v fortsetzen wird.
Staatsanleihen und BB catien 2,01 v 3,57 v
Vgranderung seit == oo 355 v 75 v
einer Woche
® Japan 0,69 A 134 A

Die Stimmung in der Wirtschaft blieb trotz der
Quelle: Bloomberg, Datenper 25.04.2025 ZO"naChriChten Stab”
Diedaraestellten Trendsbeziehensichauf die Vleranderunaen seit einer Woche. Mehr Informationenauf Seite R . . ) . . .

Asien Die Flash-PMls in Asien haben sich im April vor dem Hintergrund
extremer Schwankungen in der Handelspolitik gut behauptet. Der
japanische Gesamt-PMI stieg im April von 48,9 auf 51,1, angetrieben
von einer lebhaften Dienstleistungsbranche und einer Verbesserung
der Produktion im verarbeitenden Gewerbe. Der indische Gesamt-
PMI stieg von 59,5 auf 60, wobei sich die neuen Exportauftrage

| Rohstoffe, Wahrungen und kurzfristige Zinsen
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Gold in Rohélin EUR/ uUsD/ GBP/ usD/ 3-Monats 3-Monats - f . - . d o
USD/Unze USD/Fass usD JPY usD RMB Euribor ~ US-T-Bills Ube_rraksgll_egd fesélgtg_r;). D|§OZahIen fir Australien gingen leicht
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Quelle: Bloomberg, Datenper 25.04.2025
DiedaraestelltenTrendsbeziehensichauf die Vleranderunaen seit einer Woche. Mehr Informationenauf Seite
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Finden Sie weitere Informationen im
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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 25. April 2025,
15:00 Uhr.

Diese Information richtet sich ausschlie3lich an Privatanleger und professionelle Kunden mit Wohnsitz
bzw. Sitz in Osterreich oder Deutschland. Die Information ist nicht fir ,U.S. Persons” gemal 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 geduf3erten Ansichten
kénnen 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 geduBBerten Ansichten sollten nicht als Anlageberatung, Wertpapierempfehlungen, oder
als Hinweis auf den Handel fur ein Produkt von Amundi Asset Management angesehen werden. Die
Wertentwicklung in der Vergangenheit ist keine Garantie oder ein verlasslicher Indikator fur die aktuelle
oder zuklnftige 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 ausdrucklich 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. Die veroffentlichten 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: 25. April 2025
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