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Vertrauen muss verdient werden

"Zentralbanken wie die Fed haben die Zinssdtze angesichts der zunehmenden Unsicherheit iber
den internationalen Handel unverédndert gelassen; in diesem Umfeld kénnten Anleihen guter
Bonitdt in Regionen wie Europa potenziell attraktive Renditen bieten.”

Zentralbanken halten sich zurick, da die Unsicherheit zunimmt

Angesichts des zunehmenden wirtschaftlichen

Gegenwinds durch die Unsicherheit im

Welthandel blieb die Fed abwartend.
genannt.

Fed, BoJ und BoE verandern Leitzinsen nicht
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Die zunehmende Unsicherheit aufgrund héherer
US-Zélle wurde von der Bank of Japan als ein Faktor
far die Beibehaltung der Zinssatze im Marz

Auch die Bank of England lieR3 die Zinssatze im
Marz aufgrund von Unklarheiten im
internationalen Handel und einer schwachelnden
Binnenwirtschaft unverandert.

Die US-Notenbank hat auf ihrer Marz-Sitzung die Zinssatze
unverandert in der Spanne von 4,25 - 4,50 % belassen. Unter
Hinweis auf die Risiken im Zusammenhang mit der erhéhten
Unsicherheit durch die Handelspolitik zieht es die Fed vor,
abzuwarten, da die Unsicherheit ,bemerkenswert hoch” sei. Wir
glauben, dass die Zentralbank unter anderem wegen dieser
Unsicherheit ihre Prognosen fur das Wirtschaftswachstum in
diesem Jahr leicht gesenkt und darauf hingewiesen hat, dass die
US-Zollpolitik Fortschritte bei der Verlangsamung der Inflation
verzégern konnte. Auch die Bank of England (BoE) und die Bank of
Japan (Bo)) hielten die Zinssatze konstant. Die BoE rechnet nach wie
vor mit einem Nachlassen des Inflationsdrucks, bekraftigte aber die
Notwendigkeit eines ,schrittweisen und vorsichtigen Vorgehens”.
Wir sind der Meinung, dass ein globaler Ansatz bei
Unternehmensanleihen guter Bonitat und selektiv bei Anleihen die
Aussichten auf langfristige Ertrage verbessern kénnte.
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Vergangene Woche im Ruckblick

Makrookonomische Einschatzungen

In einer volatilen Woche, die von den MaBnahmen der Zentralbanken und der Sorge um die
internationale Handelspolitik gepragt war, erholten sich die Aktien leicht. Japan war ein klarer
AusreiBer mit einer starken Performance. Bei den festverzinslichen Wertpapieren waren die
Anleiherenditen aufgrund der Sorgen um das Wirtschaftswachstum Uberwiegend niedriger, und der
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US-Einzelhandelsumsatze im Februar schwach

Die Einzelhandelsumsatze stiegen im Februar um 0,2 % (im
Vergleich zum Vormonat). Die Zahl liegt zwar tber dem Wert
fur Januar, aber immer noch unter den Markterwartungen. Die
Daten fur die Kontrollgruppe des Einzelhandels (eine Zahl, die
die nicht zum Kerngeschaft gehdrenden Ausgaben ausschlieRt
und fur die Berechnung des BIP verwendet wird) waren jedoch
stark. Wir glauben, dass die Gesamtdaten ein Hinweis auf eine
Verlangsamung der Verbraucherausgaben sein kénnten. Wir
erwarten in den nachsten Wochen mehr Klarheit Gber den
Verbrauch und das Wirtschaftswachstum.

Investorenbefragung in Deutschland stark ausgefallen
Die Umfrage des Zew-Instituts zum Wirtschaftsvertrauen in
Deutschland hat sich im Marz auf 51,6 verbessert und lag
damit Uber den Erwartungen. Dies ist auf die positive
Einschatzung der Fortschritte in der deutschen Finanzpolitik
zurtickzufihren, die das Wirtschaftswachstum des Landes
ankurbeln kénnte. Wir denken, dass die Anderung der
Haltung in Deutschland, mehr auszugeben und zu
investieren, zu begrufen ist. Vieles wird davon abhéangen,
wie schnell konkrete Plane beschlossen und umgesetzt
werden.

Chinas Ausrichtung auf den Konsum

Die chinesische Politik hat Leitlinien fir eine starkere
Unterstltzung verdéffentlicht, um die Binnennachfrage durch den
Konsum anzukurbeln. Dies deutet auf eine leichte Anderung der
Politik Pekings hin, die sich nun auf die Ausgaben der privaten
Haushalte und nicht mehr auf Infrastrukturinvestitionen
konzentriert. Obwohl all diese kumulativen Bemuhungen die
Wirtschaft bisher stabilisiert haben, bleiben unseres Erachtens
Unsicherheiten in Bezug auf die US-Handelspolitik bestehen.
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Aktien- und Anleihenmarkte (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); Schwellenlander= 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 21. Marz 2025,
15:00 Uhr.

Diese Information richtet sich ausschlie3lich an Privatanleger und professionelle Kunden mit Wohnsitz
bzw. Sitz in Osterreich oder Deutschland. Die Information ist nicht fir ,U.S. Persons” gemal Regulation S
des U.S. Securities Act von 1933 bestimmt. 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 geduf3erten Ansichten
kénnen 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 geduBBerten Ansichten sollten nicht als Anlageberatung, Wertpapierempfehlungen, oder
als Hinweis auf den Handel fur ein Produkt von Amundi Asset Management angesehen werden. Die
Wertentwicklung in der Vergangenheit ist keine Garantie oder ein verlasslicher Indikator fur die aktuelle
oder zuklnftige 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 ausdrucklich 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. Die veroffentlichten Prospekte und die
Basisinformationsblatter der von Amundi in Osterreich bzw. Deutschland angebotenen Fonds stehen
unter www.amundi.at bzw. www.amundi.de in deutscher bzw. englischer Sprache kostenlos zur
Verfuigung. Datum der erstmaligen Verwendung: 21. Marz 2025

Amundi

Investment Solutions



https://www.facebook.com/AmundiOfficial
https://www.youtube.com/user/AmundiGroup
https://twitter.com/Amundi_ENG
https://www.linkedin.com/company/amundi-
https://www.instagram.com/amundi/
https://research-center.amundi.com/

