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e Eurozone

Die Industrieproduktion der Eurozone ist im Dezember um 1,1% gesunken (Prognose: @ ZAHL DER WOCHE
+1,4%). Zwar stieg die Energieproduktion um 1,3%, alle anderen Hauptkomponenten
waren dagegen ricklaufig (Vorleistungsgiter -2,8%; Investitionsgiter  -0,4%;
Gebrauchsguter -1,4%; Verbrauchsguter -1%; jeweils ggl. Vormonat).

#= USA US-Inflation fur die 12 Monate
— bis Januar 2023 (zuvor: 6,5%)

Die guten Einzelhandelsumsatze im Januar profitierten von  steigenden
Ermessensausgaben sowie Zuwéachsen in allen Bereichen und lagen daher Uber den
Erwartungen. Die Gesamtumsatze stiegen um 3,3% (Prognose: 2,0%), die Kernumsatze
um 2,7% und die ,kontrollierten Einzelhandelsumsatze um 1,7% (jeweils ggi. Vormonat).
Auch die Dezember-Zahlen wurden an einigen Stellen nach oben korrigiert.

@ Schwellenlander

Die philippinische Zentralbank (BSP) hat ihren Leitzins um 50 Basispunkte (Bp) auf 6%
erhoht, die indonesische Zentralbank (BI) hat die Zinsen dagegen nach sechs
aufeinanderfolgenden Erhdhungen stabil bei 5,75% gehalten.

S
[0l Aktien

Der US-Aktienmarkt legte in dieser Woche eine Verschnaufpause ein und blieb hinter den
europaischen Boérsen zuriick, der FTSE 100 erreichte ein Allzeithoch. Auch die
japanischen Aktien konnten geringfligig zulegen, der MSCI Emerging Markets beendete
die Woche dagegen mit leichten Verlusten.

@l Anleihen

Laut aktuellen Daten ist der US-Verbraucherpreisindex (CPIl) im Januar um 6,4%
gegenliber dem Vorjahr gestiegen und lag damit Gber den Erwartungen der Volkswirte;
auch die Einzelhandelsumséatze waren hoher als erwartet. Anleger haben daher ihre
Zinserwartungen nach oben korrigiert und erwarten jetzt einen Hochstzinssatz von 5,25 bis
5,5% in den USA sowie 3,5% im Euroraum, jedoch keine Zinssenkungen der Fed bis
Jahresende. Die Rendite auf US-Treasuries mit 10-jahriger Laufzeit stieg um 18 Bp auf
3,88%, deutsche Bundesanleihen notierten um 16 Bp héher (2,66%).
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Bank of Japan: Sitzung EZB: Sitzung des Fed: Sitzung des Bank of England: Sitzung
des geldpolitischen geldpolitischen geldpolitischen Ausschusses | des geldpolitischen

@ Ausschusses Ausschusses Ausschusses
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Jahresbeginn: guter Start fur Aktienmarkte

Die Aktienmarkte sind gut ins neue Jahr gestartet,
dank attraktiverer Bewertungen, besserer
Fundamentaldaten (mit deutlichen nach oben
korrigierten BIP-Wachstumszahlen) und einer Value-
Rallye konnten die européaischen Bérsen den US-Markt
jedoch abhéngen: Der amerikanische S&P 500 liegt seit
Jahresbeginn mit 7% im Plus, der europaische Dow Jones
Euro Stoxx 50 dagegen mit knapp 10%. Die disteren
Szenarien vom vergangenen Herbst, als die Markte
aufgrund der restriktiven Geldpolitik und der Energiekrise
in Europa eine globale Rezession beflrchteten, haben sich
aufgeldst oder sind zumindest aufgeschoben. Die
Inflationsraten haben ihren Hochststand offenbar im
vergangenen Jahr erreicht und fallen weiter. Bei der
aktuellen Entwicklung gehen die Méarkte inzwischen davon
aus, dass die US-Inflation bis Anfang 2024 das 2%-Ziel der
Fed erreichen kdnnte, was ebenfalls fir Optimismus sorgt.

Hohere Wachstumsraten bedeuten jedoch auch eine
hartnackigere Kerninflation, weshalb die Zentralbanken
langer an hoheren Zinsen festhalten konnten. Aktuelle US-
Daten untermauern diese Vermutung: Verbraucher- (CPI)
und Erzeugerpreise (PPI) sind tberraschend deutlich
gestiegen, die Lage am Arbeitsmarkt bleibt angespannt.

Aktienmarkte 17/02/23 1w 1M YTD
S&P 500 4054 -0.9% 1.6% 5.6%
Eurostoxx 50 4275 1.8% 2.4% 12.7%

CAC 40 7348 3.1% 3.8% 13.5%

Dax 30 15482 1.1% 1.9% 11.2%
Nikkei 225 27513 -0.6% 5.3% 5.4%
SMI 11252 1.1% -1.3% 4.9%
SPI 14485 1.0% -1.1% 5.5%
MSCI Emerging Markets (close -1D) 1011 -0.2% -1.6% 5.7%
Rohstoffe - Volatilitat 17/02/23 1w 1M YTD
Rohdl (Brent, $/barrel) 83 -3.7% -3.2% -3.2%
Gold ($/Unze) 1836 -1.6% -3.8% 0.7%
VIX 21 0.5 1.6 -0.7
Wahrungen 17/02/23 1w iM YTD
EUR/USD 1.067 -0.1% -1.1% -0.4%
USD/IPY 134 2.3% 4.8% 2.4%
EUR/GBP 0.89 0.4% 1.2% 0.4%
EUR/CHF 0.93 0.5% 0.6% 0.4%
USD/CHF 0.99 0.3% -0.5% 0.0%

Quelle: Bloomberg, Amundi Research
Aktualisiert am 17. Februar 2023 um 15:00 Uhr
I

Die US-Notenbank steht daher weiterhin unter Druck und
muss die Zinsen womaglich weiter anheben, um die
Inflation einzuddmmen, was Wachstum und Arbeitsmarkt
belasten wirde. Die Markte haben ihre Zinserwartungen
nach oben korrigiert und erwarten jetzt einen
Hochstzinssatz von 5,25 bis 5,5% in den USA sowie 3,5%
im Euroraum; erste Zinssenkungen der Fed noch in
diesem Jahr sind dagegen nicht mehr eingepreist.
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