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e Eurozone

Nach der endgultigen Schéatzungen von Eurostat haben die Kern- und Gesamtinflation in
der Eurozone im Dezember mit 5% bzw. 2,6% den héchsten Stand seit Einfiihrung des
Euro erreicht, die Kerninflation ohne Pauschalreisen stieg erneut auf 2,5% (jeweils vs.

Vorjahr).

@ ZAHL DER WOCHE

BIP-Wachstum in China

% USA (4. Quartal vs. Vorjahr),
- Uber den Erwartungen

Der Hauptindikator des Philadelphia Fed Reports (eine von der Federal Reserve Bank of
Philadelphia erstellte monatliche Umfrage unter Produzenten) stieg im Januar auf 23,2,
gegentiber 15,4 (was der niedrigste Stand seit einem Jahr war). Trotz einer
Verlangsamung stiegen die Bestellungen und Lieferungen weiter an. Lieferverzégerungen
wurden weniger als Problem genannt, sind aber weiterhin ein Thema. Die Indikatoren fiir
zukiinftig zu zahlende und erhaltene Preise stiegen beide.

@ Schwellenlénder

Nachdem die tirkische Zentralbank (CBRT) die Zinsen um insgesamt 500 Basispunkte
gesenkt hatte, entschied sich der geldpolitische Ausschuss zuletzt wie erwartet gegen
einen weiteren Zinsschritt. Die Zentralbank kiindigte an, die Auswirkungen der
Zinssenkungen auf die Inflation zu beobachten. Zudem soll die tiirkische Lira bei allen
geldpolitischen MaBnahmen Vorrang haben. Zusétzlich hat die CBRT zwei neue Swap-
Linien mit der Zentralbank der Vereinigten Arabischen Emirate (5 Mrd. USD) und der
Zentralbank von Aserbaidschan (1 Mrd. USD) unterzeichnet.

P .
[ojp Aktien

An den Aktienmarkten sind die Kurse weiter gefallen. Besonders betroffen war der
NASDAQ-Index, der mit einem Minus von rund 10% seit Jahresbeginn mehr als doppelt so
viel verloren hat wie der MSCI World (-4%). Sorgen bereitet Anlegern weiterhin eine
maogliche Straffung der US-Geldpolitik, weshalb die Schwellenlander, Europa und Japan
den US-Markt abhangen konnten.

@ Anleihen

Vergangene Woche stiegen die Renditen 10-jahriger US-Treasuries auf 1,87% und damit
den hochsten Stand seit Januar 2020; 10-jahrige deutsche Bundesanleihen warfen zum
ersten Mal seit Anfang 2019 kurzzeitig positive Renditen ab, drehten jedoch zum Ende der
Woche wieder ins Minus, als ein deutlicher Kurseinbruch im Technologiesektor Anleger in

sichere Hafen trieb.
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China: Die Zentralbank
(PBoC) dreht den
Geldhahn weiter auf

Mit 4% ist die chinesische Wirtschaft im vierten Quartal
starker gewachsen als erwartet. Wir schatzen das
saisonbereinigte Quartalswachstum auf 1,8%, womit China
den Einbruch des dritten Quartals (-0,6%) vollstandig
aufgeholt hatte. Die Exporte wuchsen weiterhin solide und
trugen einen vollen Prozentpunkt zum Wachstum bei. Die
Indikatoren fir die Binnennachfrage gaben dagegen nach,
Gesamtinvestitionen, Einzelhandelsumsétze und
Wohnungsbau gingen im Dezember weiter zurlck.

Trotz des unerwartet hohen Wachstums im vierten Quartal
hat der erneute Ausbruch von Covid-19 die Erholung der
chinesischen Wirtschaft erschwert. China halt an seiner
Null-Toleranz-Politik gegenliber Krankheiten fest,
mindestens finf Kommunalregierungen haben daher kurz
vor dem chinesischen Neujahrsfest die
Kontaktbeschrankungen verscharft, was sowohl die
Mobilitat als auch den Konsum von Dienstleistungen
wahrend der Feiertage beeintrachtigen durfte. Fir das
erste Quartal des neuen Jahres rechnen wir mit einem
Wachstumsrickgang auf 3,2% und korrigieren daher
unsere Jahresprognose von 4,7% auf 4,5%. Als
Reaktion auf die Konjunkturabkiihlung hat die PBoC in der
vergangenen Woche ausdrticklich eine weitere vorzeitige
Lockerung ihrer Geldpolitik in Aussicht gestellt:

Aktienmarkte 21/01/2022 1w 1M YTD
S&P 500 4483 -3.9% -3.6% -5.9%
Eurostoxx 50 4216 -1.3% 1.0% -1.9%

CAC 40 7054 -1.3% 1.3% -1.4%

Dax 30 15560 -2.0% 0.7% -2.0%
Nikkei 225 27522 -2.1% -3.5% -4.4%
SMI 12363 -1.3% -2.5% -4.0%
SPI 15677 -1.3% -3.0% -4.7%

MSCI Emerging Markets (close -1D)

Rohstoffe - Volatilitat 21/01/2022 1w iMm YTD
Rohdl (Brent, $/barrel) 88 1.8% 18.5% 12.7%
Gold ($/Unze) 1841 1.3% 2.9% 0.7%
VIX 27 7.6 5.8 9.6
Wahrungen 21/01/2022 1w iMm YTD
EUR/USD 1.14 -0.5% 0.6% -0.2%
USD/JPY 114 -0.4% -0.4% -1.2%
EUR/GBP 0.84 0.2% -1.7% -0.6%
EUR/CHF 1.04 -0.8% -0.7% -0.2%
USD/CHF 0.91 -0.2% -1.2% -0.1%
Quelle: Bloomberg, Amundi Research
Aktualisiert am 21. Januar 2022 um 15:00 Uhr
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Zum ersten Mal seit Marz 2020 sank am Montag der
Zinssatz fur Offenmarktgeschéafte und die einjahrige
mittelfristige Kreditfazilitat um 10 Basispunkte (Bp). Die Loan
Prime Rate (LPR) fur einjahrige Kredite fiel erneut um 10 Bp,
die fir Hypotheken relevante 5-jahrige LPR ging um 5 Bp
zuriick. Sollte das Wachstum nicht anziehen oder die
Omikron-Variante auch in anderen Teilen des Landes
auftauchen, erwarten wir weitere Senkungen um 5 bis 10 Bp.
Was den Staatshaushalt betrifft, so soll ein Teil der
Emissionen von Kommunalanleihen vorgezogen werden. Die
Erlse sollen in Infrastrukturprojekte und das verarbeitende
Gewerbe flieRen. Wie aus den Jahresberichten der
Kommunalverwaltungen hervorgeht, liegt die Prioritat in
diesem Jahr auf effektiven Investitionen ,mit allen Mitteln®.
Trotz der vorgezogenen Ausgabe von Anleihen erwarten wir
jedoch fir das Gesamtjahr kein Zahlenfeuerwerk, das nach
einem fast einjahrigen Sparprogramm im Vorjahr eine
Haushaltsexpansion anzeigen wirde. Nach einem
ungewodhnlichen Riickgang der Lebensmittelpreise vor dem
chinesischen Neujahrsfest wie auch des
Verbraucherpreisindex blieb die Inflation zuletzt Gberwiegend
hinter den Erwartungen zuriick. Wegen der schwachen
Verbrauchernachfrage rechnen wir auch in diesem Jahr nicht
mit deutlich steigenden Preisen,. vielmehr dirfte die
Inflation aufgrund der hohen Basiseffekte und der
langsamer steigenden Rohstoffpreise deutlich
zuriickgehen. Insgesamt diirfte die Regierung die Konjunktur
in diesem Jahr starker ankurbeln, sodass das Wachstum im
ersten Quartal die Talsohle erreicht und in der zweiten
Jahreshalfte wieder auf Uber 5% ansteigt.
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WICHTIGE INFORMATIONEN

Sofem nicht anders angegeben, stammen alle in diesem Dokument enthaltenen Informationen von Amundi Asset Management und entsprechen dem Stand vom 24. Januar 2022, 15:00 Uhr.

Diese Information richtet sich ausschlieflich an Privatanleger und professionelle Kunden mit Wohnsitz bzw. Sitz in Osterreich oder Deutschland. Die Information ist nicht fiir ,U.S. Persons* geméf? Regulation Sdes U.S.
Securities Act von 1933 bestimmt. Dieses Dokumentist eine Marketingmitteilung und keine unabhéngige Finanzanalyse. Es stelltweder ein Angebot noch eine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Anteilen eines
Investmentfonds oder zum Bezug einer Dienstleistung dar. Die gedul3erten Ansichten kénnen sich jederzeit aufgrund von Markt- und anderen Bedingungen ohne Versténdigung &ndem. Die Informationen,
Einschatzungen oder Feststellungen in diesem Dokumentwurden auf Basis von Informationen aus Quellen erstellt oder getroffen, die nach bestem Wissen als verlasslich eingestuft wurden. Es kann nicht garantiert
werden, dass Lénder, Mérkte ode.r Sektoren sich wie erwartet entwickeln. Die gedu3erten Ansichten soliten nicht als Anlageberatung, Wertpapierempfehlungen, oder als Hinweis auf den Handel fur ein Produkt von
Amundi Asset Management angesehen werden. Die Wertentwicklung in der Vergangenheitist keine Garantie oder ein verlésslicher Indikator fir die aktuelle oder zukuinftige Wertentwicklung und
Rendite.

Investitionen bergen gewisse Risiken, darunter palitische Risiken und Wahrungsrisiken. Die Anlagerendite und der Wert des investierten Kapitals kdnnen sowohl sinken als auch steigen und auch den Verust des
gesamten investierten Kapitals zur Folge haben. Es wird weder ausdriicklich noch implizit eine Aussage oder Zusicherung Uiber die Richtigkeit oder Volisténdigkeit der hierin enthaltenen Informationen abgegeben.
Amundi Asset Management tibemimmit keine Haftung fir jeglichen Verlust, der direkt oder indirekt aus der Verwertung jeglicher in diesem Dokument enthaltenen Information entsteht. Amundi Asset Management,
Société par Actions Simpliie (S.A.S., fiz. Vereinfachte Aktiengeselischaft) mit einem Grundkapital von 1.086.262.605 Euro - durch die Autorité des Marchés Financiers (AMF, fiz. Aufsichtshehérde) unter der Nummer
GP04000036 regulierte Fondsverwaltungsgeselischaft- 90 boulevard Pasteur, 75015 Paris, Frankreich - Handels- und Gesellschaftsregister Paris (RCS) Nummer 437 574 452. Die verdffentiichten Prospekte und die
Kundeninformationsdokumente der von Amundiin Osterreich bzw. Deutschland angebotenen Fonds stehen unter vwwv.amundi.at bzw. wwv.amundi.de in deutscher bzw. englischer Sprache kostenlos zur Verfiigung.
Datum der erstmaligen Verwendung: 24. Januar 2022
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