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Europa strebt strategische Autonomie an
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Vertrauen muss verdient werden

~Bei der strategischen Autonomie Europas geht es darum, langfristige wirtschaftliche Widerstandsfdhigkeit zu sichern,
die Abhdngigkeiten der Region nach aufSen zu diversifizieren und die Wettbewerbsfdhigkeit zu stédrken. Dies wird
langfristige Investitionsmdglichkeiten in allen Sektoren erdffnen.”

Die Munchner Sicherheitskonferenz betonte, Strategische Autonomie bedeutet, Abhdngigkeiten Diese MalRnahmen durften die wirtschaftlichen
dass strategische Autonomie flr die europdische | zy reduzieren, langfristige wirtschaftliche Aussichten Europas starken und die Attraktivitat

Sicherheit von zentraler Bedeutung ist.

Widerstandsféahigkeit zu sichern und politischen europaischer Vermégenswerte erhohen.

Handlungsspielraum in einer zunehmend instabilen

Welt zu bewahren.

Outperformance des Verteidigungssektors gegenuiber Europa
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Deutschland: Ifo-Index
Mexico: BIP

Seit Jahresbeginn haben aufeinanderfolgende EU-Treffen - zuletzt die
Munchner Sicherheitskonferenz und ein informeller EU-Gipfel - das neue
Sicherheitsparadigma hervorgehoben, das sich auf strategische Autonomie
konzentriert. Zu den Prioritaten gehdren die Verringerung der
Sicherheitsfragmentierung, die Umkehrung des Ruckgangs des EU-Anteils in
wichtigen Innovationssektoren, die Verringerung der Energieabhangigkeit,
die Sicherung kritischer Rohstoffe und die Starkung der Finanzstabilitat. Um
diese Agenda umzusetzen, ist das gesamte politische Instrumentarium
erforderlich: von der Industriepolitik bis hin zu fiskalischen Anreizen (z. B. in
Deutschland). Die Markte erkennen dies, und die Outperformance des
Verteidigungsindex konnte ein friihes Anzeichen daflr sein. Der neue
Liquiditatsrahmen der EZB, der von Christine Lagarde auf der Munchner
Konferenz angekuindigt wurde, ist ein Signal daflr, dass die EZB die Euro-
Liquiditat als Teil der geopolitischen Architektur Europas betrachtet.
Liquidere europaische Vermoégenswerte wurden die Finanzstabilitat, die
Widerstandsfahigkeit und die internationale Rolle des Euro starken. Wenn
diese MaBnahmen umgesetzt werden, kénnten sie dazu beitragen, das
wirtschaftliche Potenzial Europas freizusetzen.
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Vergangene Woche im Rickblick Makro6konomische Einschdtzungen

Die weltweiten Aktienmarkte legten zu, da die Befuirchtungen hinsichtlich der Auswirkungen der KI nachlieBen und
positive US-Daten veréffentlicht wurden. Die Entscheidung des Obersten Gerichtshofs der USA zu Zéllen sorgte fr
einige Unsicherheit. Die Besorgnis Uber die Spannungen im Nahen Osten spiegelte sich in den Rohstoffpreisen wider:

Die Industrieproduktion in den USA in stetiger Dynamik

Ol néherte sich aufgrund von Versorgungséngsten einem Sechsmonatshoch, und Gold legte zu. Am Anleihemarkt Die Industrieproduktion §tFEg im Janua.r um Q,7 % gege.nU.ber
sorgten positive US-Konjunkturdaten fir einen leichten Anstieg der Renditen von US-Staatsanleihen. USA dem Vormonat und bestatigte damit die stabile Dynamik im
verarbeitenden Gewerbe sowie die wetterbedingte
. Energienachfrage. Der grof3te Beitrag kam aus dem
Aktien- und D verarbeitenden Gewerbe, wo sowohl bei langlebigen als auch bei
Anleihenmaérkte wrb kurzlebigen Gutern breite Zuwachse zu verzeichnen waren. Die
Welt p— 3.8% Digheiv Versorgungsunternehmen verzeichneten aufgrund der
Performance dgr z USA W 0.9% 107% Stromnachfrage in der kalten Jahreszeit einen Anstieg, wahrend
Assetklassen seit = ’ der Bergbau leicht zurtickging. Die Kapazitatsauslastung stieg
Jahresbeginn e Europa WSS 5% 2,08% leicht an, bleibt jedoch unter ihrem langfristigen Durchschnitt.
(YTD) und einer Japan | 1.7% -0 27% IIDrwsgesz?Ir(né st[ﬂ;tétvc\i/iets urr:s?tre Einschatzung einer starkeren
Woche WD) ~  Schwelleniander  EG—_———"1% | 75, yhamik der Ds-irtschatt.
E Global Aggregate I 1,6% -0,17%
e Euro Aggregate [ 1.5% - Die Inflation im Vereinigten Konigreich zeigt Anzeichen
z Schwellenfander NN 20% einer Abschwachung.
chwetienianaer ' DI Die Inflation in GroRbritannien ging im Januar auf etwa 3 % im
Ouelle: Bloomberg, Datenper 20.02.2026 0% 5% 10% 15% Europa Jahresvergleich zuruick, was vor allem auf niedrigere
Weitere Informationenzuden Indizesfinden Sie auf Seite 3 Kraftstoffpreise und guinstige Basiseffekte zurtickzufuhren war.
y Die Inflation ohne volatile Komponenten blieb weitgehend
2YR 10YR unverandert. Die Dienstleistungsinflation Uberraschte positiv und
Renditen der verringerte die Aussicht auf eine sofortige Zinssenkung im Marz.
Staatsanleihen = e 348 A A0 A Angesichts der zurlckhaltenden Haltung des geldpolitischen
- Germany 205 A 2.7 v Ausschusses, der Anzeichen einer Abschwachung des
Renditen fir 2- und Arbeitsmarktes und der Normalisierung der Inflation rechnen wir
10-jahrige il France 2 A 330 v jedoch mit einer Senkung der Leitzinsen im Laufe des Jahres.
Staatsanleihen und il Italy 2,9 A 334 v
\e/ien I':rn\(/ivirélhneg L == UK 3,57 v 435 v
° v 25 = o = Das japanische BIP enttauschte

Das japanische BIP wuchs im vierten Quartal nur um 0,2 % gegentber

QuellEleenlays Prianzer AMAANS dem Vorquartal, nachdem es im dritten Quartal um 2,6 %
Asien

DiedaraestelltenTrendsbeziehensichauf die Vleranderunaen seit einer Woche. Mehr Informationenauf Seite 3 & 5 .
zuruckgegangen war. Die Zusammensetzung war konstruktiver: Der

private Konsum stieg trotz erhohter Inflation zum siebten Mal in
Folge, die Unternehmensinvestitionen erholten sich, wahrend die

| Rehstoffe, Wahrungen und kurzfristige Zinsen realen Exporte weiter zurtickgingen. Da die fiskalischen Malinahmen

@ (%5\ @ @ @ H = des japanischen Premierministers Takaichi voraussichtlich zu einer
on S S S S = Senkung der Inflation und einer Wiederherstellung des realen

cola N —— o ey T Y T ——— Lohnwachstums fuhren werden und sich die Stimmung verbessert, ist
UsD/oz usD/barrel usD RIENY% usD RM B* am 3m eine zyklische Erholung méglich.
5107,45 66,39 1,18 155,05 1,35 6,90 2,02 3,68

+13% +5,6% -0,7% +1,5% -13%
Quelle: Bloomberg, Datenper 20.02.2026
Diedaraestellten Trendsbeziehensichauf die Veranderunaen seit einer Woche. Mehr Informationenauf Seite 3
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ANMERKUNGEN

Aktien- und Anleihenmaérkte (Tabelle Seite 2)

Quelle: Bloomberg. Verwendet werden die folgenden Indizes.

Aktien: Welt = MSCI AC World Index (USD); USA = S&P 500
(USD); Europa = Europe Stoxx 600 (EUR); Japan = Nikkey 225
(YEN); Schwellenldnder= MSCI emerging (USD)

Anleihen: Global Aggregate = Bloomberg Global Aggregate

(USD); Euro Aggregate = Bloomberg Euro Aggregate (EUR);
Schwellenlander=JPM EMBI Global diversified Hedged (USD).

WICHTIGE INFORMATIONEN

Sofern nicht anders angegeben, stammen alle in diesem Dokument enthaltenen Informationen von
Amundi Asset Management/Amundi Investment Institute und entsprechen dem Stand vom

20. Februar 2026, 15:00 Uhr.

Dieses Dokument ist eine Marketingmitteilung und keine unabhangige Finanzanalyse. Es stellt weder ein
Angebot noch eine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Anteilen eines Investmentfonds oder zum
Bezug einer Dienstleistung dar. Die gedulRerten Ansichten kdnnen sich jederzeit aufgrund von Markt- und
anderen Bedingungen ohne Verstandigung andern. Die Informationen, Einschatzungen oder
Feststellungen in diesem Dokument wurden auf Basis von Informationen aus Quellen erstellt oder
getroffen, die nach bestem Wissen als verlasslich eingestuft wurden. Es kann nicht garantiert werden,
dass Lander, Markte oder Sektoren sich wie erwartet entwickeln. Die geduBerten Ansichten sollten nicht
als Anlageberatung, Wertpapierempfehlungen, oder als Hinweis auf den Handel fir ein Produkt von
Amundi Asset Management angesehen werden. Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist keine
Garantie oder ein verlasslicher Indikator fur die aktuelle oder zuktinftige Wertentwicklung und Rendite.
Investitionen bergen gewisse Risiken, darunter politische Risiken und Wahrungsrisiken. Die Anlagerendite
und der Wert des investierten Kapitals kénnen sowohl sinken als auch steigen und auch den Verlust des
gesamten investierten Kapitals zur Folge haben. Es wird weder ausdruicklich noch implizit eine Aussage
oder Zusicherung Uber die Richtigkeit oder Vollstandigkeit der hierin enthaltenen Informationen
abgegeben. Amundi Asset Management Ubernimmt keine Haftung fur jeglichen Verlust, der direkt oder
indirekt aus der Verwertung jeglicher in diesem Dokument enthaltenen Information entsteht. Amundi
Asset Management, Société par Actions Simplifiée (S.A.S., frz. Vereinfachte Aktiengesellschaft) - durch die
Autorité des Marchés Financiers (AMF, frz. Aufsichtsbehdrde) unter der Nummer GP04000036 regulierte
Fondsverwaltungsgesellschaft - 90 boulevard Pasteur, 75015 Paris, Frankreich - Handels- und
Gesellschaftsregister Paris (RCS) Nummer 437 574 452. Datum der erstmaligen Verwendung: 20. Februar
2026.
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