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e Eurozone

Nach einer Korrektur ist der Economic Sentiment Index (ESI) der EU Kommission im Juli
von 103,5 auf 99,0 und damit den niedrigsten Stand seit 17 Monaten gefallen. Von dem
Ruckgang waren alle Sektoren betroffen.
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United States

Dank eines sprunghaften Anstiegs der Auftragseingange fir Verteidigungsflugzeuge ist
das Auftragsvolumen fur langlebige Wirtschaftsgiter im Juni um 1,9% gestiegen und lag
damit deutlich Uber den Konsensprognosen. Ohne den volatilen Verteidigungssektor lag
der Zuwachs immer noch bei 0,4%, das Auftragsvolumen fiir Kerninvestitionsguter stieg
um 0,5% (jeweils ggil. Vormonat).

@ Schwellenlander

Die argentinische Peso-Krise hatte einen Kabinettsumbau und die Ernennung von Sergio
Massa zu einer Art Superminister zur Folge, der das Ministerium fur Wirtschaft, Produktion
und Landwirtschaft leiten und Gesprache mit dem Internationalen Wahrungsfonds fiihren
soll. Massa ist ehemaliger Stabschef und bisheriger Sprecher des Unterhauses, gilt jedoch
vor allem als einer der marktfreundlichsten Politiker innerhalb der Regierungskoalition.
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Mit steigenden Kursen trotzten US-Aktien in dieser Woche der Zinserhéhung um 75
Basispunkte und dem zweiten Quartal mit Negativwachstum in Folge. Anleger setzen nun
darauf, dass die Fed auf weitere aggressive Zinserhéhungen verzichtet.

(2 Anleihen

Die US-Renditen sind in dieser Woche entlang der gesamten Zinskurve um 5 Basispunkte
gefallen, zumal die Markte nach der schwachen ersten Schatzung der US-
Wirtschaftsleistung im zweiten Quartal eine Anpassung der Zinspolitik der Federal
Reserve erwarten. Fed Chairman Jerome Powell deutete eine Drosselung der
Zinsanhebungen an. Da das Wachstum in Europa bereits unter der Rekordinflation und
dem wachsenden Risiko eines Abbruchs russischer Gaslieferungen leidet, ist die Rendite
auf zehnjéhrige Bundesanleihen im Laufe der Woche um 12 Basispunkte auf unter 0,9%
gefallen.
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Sitzung des geldpolitischen |  US-Beschaftigungszahlen

Ausschusses der Bank of fiir den Monat Juli (ohne
@ England (BoE) Landwirtschaft)
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7 ZAHL DER WOCHE

Leitzinserhéhung der US-
Notenbank im Juli (in
Basispunkten)
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Nach Veroffentlichung der
Wachstumszahlen fir das
zweite Quartal befinden
sich die USA in einer
technischen Rezession;
wegen sinkender Nach-
frage wird der Arbeits-
markt noch wichtiger fir
die weitere Entwicklung.

Die US-Wirtschaft ist im zweiten Quartal erneut um
0,9% gegenuber dem Vorquartal geschrumpft (nach -
1,6% im ersten Quartal) und befindet sich damit in
einer sogenannten technischen Rezession. Im
Jahresvergleich lag das Wachstum schon mit zuvor
3,5% unter Potenzial und ist im zweiten Quartal
drastisch auf 1,6% zuriickgegangen. Die Zahlen
enthalten eine volatile Komponente, an die wir uns in
letzter Zeit bereits gewdhnt hatten, darunter eine hohe
Belastung durch Lagerbestande, die das Wachstum
um etwa 2% reduzierten. Dennoch ist der Rickgang
des Binnenwachstums bemerkenswert:

Aktienmarkte 29/07/22 1w 1M YTD
S&P 500 4072 2.8% 6.6% -14.6%
Eurostoxx 50 3697 2.8% 5.2% -14.0%

CAC 40 6427 3.4% 6.6% -10.2%

Dax 30 13440 1.4% 3.4% -15.4%
Nikkei 225 27802 -0.4% 3.7% -3.4%
SMI 11199 0.9% 3.6% -13.0%
SPI 14503 1.1% 4.2% -11.8%
MSCI Emerging Markets (close -1D) 998 0.7% -1.5% -19.0%
Rohstoffe - Volatilitat 29/07/22 1w 1M YTD
Rohdl (Brent, $/barrel) 110 6.1% -5.8% 40.8%
Gold ($/Unze) 1763 2.0% -3.0% -3.6%
VIX 22 -1.2 -6.3 4.6
Wahrungen 29/07/22 1w iM YTD
EUR/USD 1.024 0.3% -1.9% -9.9%
USD/IPY 133 -2.1% -2.5% 15.8%
EUR/GBP 0.84 -1.2% -2.4% -0.1%
EUR/CHF 0.95 -1.2% -0.3% 4.3%
USD/CHF 0.97 -0.9% -2.3% -6.1%

Quelle: Bloomberg, Amundi Research
Aktualisiert am 12 mérz um 15:00 Uhr
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» Der Konsum ging spurbar zurtick und verlagert
sich von Gultern zu Dienstleistungen.

* Aufgrund eines leichten Ruckgangs der
Ausristungsinvestitionen und der anhaltenden
Verschlechterung der Investitionsstruktur nahmen
auch die Nichtwohnungsbauinvestitionen ab, die
Investitionen in geistiges Eigentum stiegen
dagegen erneut deutlich an.

« Die Wohnungsbauinvestitionen schrumpften und
werden wegen ihrer hohen Abhangigkeit von den
Leitzinsen wahrscheinlich weiter nachlassen.

Im zweiten Quartal lag das BIP-Wachstum unter dem
Potenzialwachstum. Da die Fed jedoch zeitverzdgert
reagiert, sind die Zinserhéhungen nicht der einzige
Grund fur die deutliche Konjunkturabkiihlung.
Verantwortlich sind vielmehr andere Belastungen fir
US-Verbraucher, etwa das Auslaufen der staatlichen
Pandemiehilfen und sinkende Realeinkommen. Doch
selbst wenn die Inflation ihren Hohepunkt erreicht
haben sollte, wird sie in den kommenden Quartalen
dennoch deutlich Gber dem Zielwert der Fed liegen.
Robuste Arbeitsmarktdaten lassen derweil schwach
positive Konsumausgaben erwarten. Die Aussichten
fir die Binnennachfrage und insbhesondere die
Investitionen durften sich jedoch eintriiben, wenn die
Zinserhdhungen der Fed Wirkung zeigen.
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