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e Eurozone

Der ZEW-Stimmungsindikator fur die Eurozone stieg im Dezember nach offiziellen
Zahlen von 25,9 auf 26,8, der Index zu aktuellen wirtschaftlichen Situation fiel dagegen
von 11,6 auf -2,3. Im Gegensatz dazu fiel das deutsche ZEW-Stimmungsbarometer von
31,7 auf 29,9, der Index zur aktuellen wirtschaftlichen Situation von 12,5 auf -7,4.

@ ZAHL DER WOCHE

Dezember-Wert des ZEW
Stimmungsindikators zur
Wirtschaftslage in der Eurozone

USA

([F

Laut den Zahlen des US Labour Department lag die Zahl der Erstantrage auf
Arbeitslosenunterstiitzung in der Woche bis zum 4. Dezember bei 184.000 und damit nicht
nur unter den Prognosen (220.000), sondern auch unter dem Niveau der Woche davor
(227.000). Die Zahl der Folgeantrage stieg in der Woche bis zum 27. November dagegen
leicht von 1.954.000 auf 1.992.000 (Prognose: 1.910.000).

@ Schwellenlander

Die polnische Nationalbank (NBP) hat ihre Leitzinsen in der vergangenen Woche wie
erwartet um 50 Basispunkte auf 1,75% angehoben, die brasilianische Zentralbank
(BCB) erhéhte ihren Zinssatz um 150 Basispunkte auf 9,25%. Die indische Zentralbank
(RBI) blieb dagegen bei ihrem expansiven Kurs und hielt die Zinsen stabil bei 4,0%.

e
0000 Aktien

Die Aktienmérkte reagierten mit deutlichen Kursgewinnen auf die schwindende Angst vor
der neuen Covid-Variante, und auch die implizite Volatilitit geht wieder zuriick: Nach
einem Anstieg Uber 30 sank der US-Volatilitatsindex (VIX) auf knapp 20. Die hohen
Kursgewinne dieses Jahres bleiben also erhalten, der MSCI ACWI Aktienindex liegt
seit Jahresbeginn mit tber 15% im Plus. Einzige Ausnahme sind die Schwellenlander, die
bisher um 4% unter dem Niveau zu Jahresbeginn liegen.

@ Anleihen

Vor zwei Wochen noch hatte die Sorge um die neue Covid-Mutation die Anleiherenditen
fallen lassen, doch mittlerweile haben die Markte die Angst vor der Omikron-Variante und
schwindender Wirksamkeit der Impfstoffe abgelegt. Die Renditen auf langfristige Anleihen
zogen deutlich an, deutsche Bundesanleihen legten trotz durchwachsener
Wirtschaftsdaten um 5 Basispunkte zu.

14.Dezember 15. Dezember 16. Dezember 16. Dezember
USA: Producer Price Index Treffen der US- Treffen der EZB Sitzung der Bank of
ﬁ (PPI) Notenbank Fed Japan

Quelle: Amundi Strategy



Weekly Market Review | Woche vom 13. Dezember 2021

China: Von der Reform der
Angebotsseite in 2021 zu
Stimulierung der Nachfrage
in 2022

In der vergangenen Woche Uberraschte die chinesische
Regierung mit ihrem wachstumsorientierten Kurs fur das
kommende Jahr: Die expansive Geldpolitik kehrt zurtick,
Konjunkturstabilitét ist oberstes Ziel.

Am vergangenen Montag gab die chinesische Zentralbank
eine Senkung des Mindestreservesatzes um 50 Basispunkte
bekannt, am selben Tag legte das Politbiro der
Kommunistischen Partei Chinas seinen wirtschaftspolitischen
Kurs fur das Jahr 2022 fest, der deutlich starkere
Wachstumsimpulse erwarten lasst. Im vergangenen
Dezember machte das Politbiiro die Reform der
Angebotsseite zum Kernthema und legte die politischen
Prioritaten fest, darunter die Bekampfung von Monopolen in
der Technologiebranche und die Einddmmung von
Finanzrisiken im Immobiliensektor. Moglicherweise ist die
chinesische Fuhrung inzwischen selbst zu dem Schluss
gekommen, dass die Reformen zu weit gegangen sind, und
hat deshalb Wachstumsstabilitdt und Binnennachfrage im
kommenden Jahr erneut in den Mittelpunkt ihrer Politik
geruckt.

Zu den wichtigsten Initiativen werden wahrscheinlich neben
einer flexibleren Geldpolitik auch eine wirksamere und
prazisere Haushaltspolitik sowie MaRnhahmen zur
Ankurbelung der Binnennachfrage gehoren.

< Mit den neuen politischen Prioritaten riickt China auch
von einer restriktiven Regulierung ab.

« Wir erwarten keine deutlich steigenden Haushalts-
ausgaben, vielmehr wird die Regierung Effizienz, Prazision
und Nachhaltigkeit einfordern. Zur Stabilisierung des
Wachstums werden jedoch bestimmte Ausgaben
vorgezogen werden.

e Mit der Senkung des Mindestreservesatzes um 50
Basispunkte ist die Zentralbank auf einen deutlich
expansiveren Kurs eingeschwenkt, und auch eine Zins-
senkung scheint méglich. Parallel wurde der Mindest-
reservesatz fir Devisen um 2 Prozentpunkte erhdht, um
eine Aufwertung des chinesischen Yuan zu begrenzen.

« Dariiber hinaus wird eine effiziente Umsetzung der
Strategie zur Forderung der Binnennachfrage gefordert. In
einer deutlichen Abkehr von der diesjahrigen Politik zur
~,Eind@mmung einer unkontrollierten Kapitalexpansion® will
die Regierung im kommenden Jahr zudem die Vitalitat der
Markte starken.

e Auch bei der Wohnungsbaupolitik sind weitere
Anpassungen zu erwarten, zumal das Politblro die
gesunde Entwicklung und den positiven Kreislauf des
Immobiliensektors fordern will — und damit konstruktivere
Tone anschlagt als noch vor einigen Monaten.
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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 10. Dezember 2021, 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
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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
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