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6 Eurozone

Der IHS Markit Eurozone Flash Composite Einkaufsmanagerindex (PMI) stieg im
April auf 53,7, von 53,2 im Marz. UnterstUtzt durch starkes Wachstum des PMI im
verarbeitenden Gewerbe, der ein Rekordhoch von 63,3 erzielte (davor 62,5) und durch
die Ruckkehr des Dienstleistungssektor-Index in den Wachstumsbereich, der auf 50,3
stieg (von 49,6).

) ZAHL DER WOCHE

Anstieg der Rohstoff-
&= USA preise, unterstUtzt durch
— die globalen Wachstums-
Die Erstantrage auf Arbeitslosenunterstiitzung fielen um 39.000 auf 547.000 (fUr die erwartungen.
Woche, die am 17. April endete). Das fuhrte zu einem Sinken des 4-Wochen-Durchschnitts
auf 651.000, ein neues Rekordtief. Auch die Zahl der Folgeantrage ist gesunken.

@ Schwellenlander "

Chinas Fiskalausgaben waren im Mérz eine negative Uberraschung. Das \Wachstum
der allgemeinen Fiskalausgaben verlangsamte sich von 16,5 % (Jahresvergleich) im 4.
Quartal auf 0,2 % im Méarz, bzw. 6,2 % im 1. Quartal (Jahresvergleich). Das Wachstum
der Ausgaben fUr den staatlichen Fonds fUr Grundstlcksverkdufe und damit

zusammenhangende Ausgaben verringerte sich im Marz auf -7.5% bzw. im ersten : ‘
Quartal (Jahresvergleich) auf -12,2%, im 4. Quartal lag es bei 33,3% (Jahresvergleich) P
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loon Aktien Q

Es gab einige Gewinnmitnahmen an den Aktienmarkten trotz eines guten Starts in =
die Berichtssaison. Als Grund dienten der Ruckgang der langfristigen Zinsen und die
Fragen nach dem Ende der Gesundheitskrise in Europa, Japan und Indien, sowie die
AnkUndigung eines “American Families Plan™, der durch eine Steuerbelastung vor allem
der Vermogenden finanziert werden soll.

@l Anleihen

Die Renditen der Kernldnder gingen vergangene Woche leicht ‘g
zuriick. Die Spreads der Peripheriemarkte Dblieben weitestgehend stabil.
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Wéchentliche Analyse

Wer wird der nachste deutsche Bundeskanzler?
Zwei Namen haben sich jetzt herauskristallisiert.

Wahrend sich die Amtszeit von Angela Merkel dem Ende
zuneigt, haben sich in dieser Woche zwei klare Favoriten
herauskristallisiert, die nach den Bundestagswahlen am
26. September 2021 ihre Nachfolge als Bundeskanzler
antreten kdnnten. Am 20. April 2021 nominierte Angela
Merkels konservative Koalition CDU/CSU den CDU-
Vorsitzenden Armin Laschet als ihren Kandidaten. Als
enger VerbUndeter von Angela Merkel wurde er dem
konservativeren Vorsitzenden der CSU, Markus Soder,
vorgezogen. Am Vortag hatten die Grinen Annalena
Baerbock zu ihrer Kandidatin ernannt. Die Umfragen
sagen derzeit der CDU/CSU 25 % und den Grinen 20 %
der Stimmen voraus, so dass es sehr wahrscheinlich ist,
dass eine dieser beiden Gruppierungen die Hauptpartei
bei der Bildung einer Regierungskoalition sein wird

und ihr Kandidat, wie Ublich, Kanzler werden wird. Die
Zusammensetzung der zukunftigen Koalition ist jedoch
alles andere als sicher. Je nach Wahlergebnis und
anschlieBenden Absprachen kdnnten CDU/CSU und Grine
gemeinsam regieren oder sich mit einer oder mehreren
anderen Parteien zusammentun, z.B. mit der SPD (Mitte-
Links, ca. 15 % der Stimmen), der FDP (liberal, ca. 10 %)
oder Die Linke (links, ca. 7 %, allerdings wahrscheinlich

PRI

S&P 500 4145 -10%  60%  103%
Eurostoxx 50 3088 -11%  42%  123%

CAC 40 6231 -09%  48%  122%

Dax 30 15167 -19%  34%  106%
Nikkei 225 39021 -22%  01% 5.7%
SMI 11150 -10%  05% 42%
sPI 14365 -02%  25% 7.8%
Eii:_'f_“g:'g'"g Hdtkess 1341 05%  13% 38%
Rohal (Brent, $/barrel) 65 20% 76%  263%
Gold (5/Unze) 1779 01%  30%  63%
VIX 18 22 19 43
EUR/USD 121 o06% 18%  -13%
USD/IPY 108 09% 07% 45%
EUR/GBP 087 05% 10%  -26%
EUR/CHF 111 02%  01% 2%
USD/CHF 087 -04% -19% 35%

Quelle: Bloomberg, Amundi Research
Aktualisiert am 23 april 2021 um 15:00 Uhr.

nur im Falle einer Koalition unter FUhrung der Grinen),
wahrend die AfD (rechtsextrem, ca. 10 %) theoretisch
ausgeschlossen werden sollte. In den meisten dieser
Szenarien wird es wahrscheinlich keine grof3e Kehrtwende
in der deutschen Politik geben, die normalerweise durch
sorgfaltige Koalitionsverhandlungen und eine Kultur des
Konsenses festgelegt wird. Ein SchlUsselfaktor, der fur
andere europaische Lander und Markte von Interesse sein
wird, ist die Frage, wie Deutschland seine Haltung in Bezug
auf seine eigenen fiskalischen Regeln sowie die fiskalischen
Regeln der EU andern wird, sobald die Covid-Krise vorUber
ist. Angesichts der Notwendigkeit, den Aufschwung weiter
zU unterstUtzen und die Investitionen in den europdischen
Markt angesichts einer sich neu ausrichtenden
Weltwirtschaft zu starken, wird die Toleranz Deutschlands
in Bezug auf Defizite wahrscheinlich wachsen. Es ist jedoch
nicht sicher, dass die Zusammensetzung einer von der
CDU/CSU gefuhrten Koalition oder das Zustandekommen
einer von den Grunen geflhrten Koalition unter
Einbeziehung der CDU/CSU in dieser Hinsicht einen
grofBen Unterschied machen wirde. Nur das Szenario
einer von den Griinen gefuhrten Koalition ohne die CDU/
CSU, das derzeit unwahrscheinlich, aber nicht unmaoglich
ist, wlrde als klares Signal fur deutlich gro3zUgigere
offentliche Ausgaben wahrgenommen werden.

Unternehmensanleihen 23f04f2021

Itraxx Main +51 bp +2 bp -3 bp +3 bp
Itraxx Crossowver +251 bp +8 bp -20 bp +10 bp
ltraxx Financials Senior +59 bp +1 bp -4 bp -
23/04/2021
EONIA -0.48 - - +2 bp
Euribor 3M -0.54 = - +1bp
Libor USD 3M 017 -2 bp -3 bp -7bp
2Y yield (Deutschland) -0.69 = +2 bp +1 bp
10Y yield (Deutschland) -0.26 = +8 bp +31 bp
2Y yield (USA) 015 -1bp +1bp +3 bp
10Y yield (USA) 156 -2 bp -6 bp +65 bp
[Europdische 5taatsanleihen 10
Frankreich +34 bp +0 bp +9 bp +11 bp
Osterreich +23 bp - - +7 bp
Niederlande +14 bp = - +5 bp
Finnland +16 bp -1bp -1bp =
Belgien +31 bp = -1bp +12 bp
Irland +36 bp -1 bp +1 bp +9 bp
Portugal +65 bp -1lbp +14 bp +5 bp
Spanien +65 bp -1bp +1 bp +3 bp
Italien +103 bp +2 bp +9 bp -8 bp
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WICHTIGE INFORMATIONEN

Sofern nicht anders angegeben, stammen alle in diesem Dokument enthaltenen Informationen von Amundi Asset Management und entsprechen dem Stand vom 23. April 2021, 15:00 Uhr.
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einer Dienstleistung dar. Die geduBerten Ansichten kénnen sich jederzeit aufgrund von Markt- und anderen Bedingungen ohne Verstandigung dndern. Die Informationen, Einschatzungen oder Feststellungen in diesem Dokument
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