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US-Aktien erreichen neue Allzeithochs

Die US-Markte erreichten letzte Woche neue
Rekordhdhen, getragen von der Euphorie um
KI und Unternehmensgewinnen, die Uber den
Erwartungen lagen.
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Vertrauen muss verdient werden

.Solide Unternehmensgewinne in den USA und ordentliche Wirtschaftsdaten haben die Aktienmdrkte auf
Rekordhdhen getrieben. Da die US-Mdrkte wieder extrem teuer sind, kénnte es zu einer Rotation hin zu
anderen, weniger teuren Sektoren und Regionen kommen.”

Wahrend die Markte von den Large-Cap- und Da einige Bereiche des US-Marktes wieder

Technologiesektoren angetrieben wurden, erhéht
dies auch die Konzentrationsrisiken.

US-Aktien flirten mit Rekordhochs
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Quelle: Amundi Investment Institute, Bloomberg. Wertentwicklung seit

Jahresbeginn bis zum 29. August 2025.

UK-Konsumentenkredite,
Arbeitsmarktdaten der
Eurozone, indonesischer
Verbraucherpreisindex

Sektoren und Regionen kommen.

Der S&P 500, der wichtigste US-Aktienindex, erreichte kirzlich Rekordhdhen,
angefuhrt vom Technologiesektor und dem Optimismus rund um den Boom
der kinstlichen Intelligenz (KI). Eine besser als erwartete
Unternehmensgewinnsaison und Hoffnungen auf Zinssenkungen durch die
Fed stitzten ebenfalls die Stimmung. Dieser anhaltende Aufwartstrend im
Sommer schurt jedoch Sorgen Uber zunehmende Konzentrationsrisiken in
den USA, wo eine Handvoll Aktien/Sektoren die Renditen treiben. DartUber
hinaus ist noch ungewiss, wie sich die neuen Einfuhrzélle auf die
Unternehmensgewinne auswirken werden. Zolle wirken im Wesentlichen
wie eine Steuer auf das verfugbare Einkommen der Verbraucher, und da die
US-Verbraucher eine wichtige Saule des Wirtschaftswachstums des Landes
sind, kdnnte jede Schwache in diesem Bereich unserer Meinung nach
Auswirkungen auf die Wirtschaft haben. Angesichts der Unsicherheit durften
die Markte weiterhin sehr empfindlich auf Makrodaten und Malinahmen der
Fed reagieren.
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extrem teure Niveaus erreicht haben, konnte es
zu einer Rotation hin zu anderen, weniger teuren
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Vergangene Woche im Rickblick Makro6konomische Einschdtzungen

Die US-Aktien erreichten in der vergangenen Woche Rekordstande, wahrend die europaischen und
japanischen Markte nachgaben. In Europa stand die politische Stabilitat in Frankreich im . X i . . .
Rampenlicht. Die Renditen von US-Anleihen fielen aufgrund der Erwartungen einer Zinssenkung Die US-Wirtschaft zeigt sich widerstandsfahig

durch die Fed, und bei den Rohstoffen schloss der Goldpreis die Woche héher. Die zweite Schatzung des realen BIP-Wachstums fur das zweite Quartal lag
Uber den bisherigen Schatzungen, was auf eine starkere zugrunde
USA liegende Ausgabendynamik hindeutet. Die Daten zeigten
g g i g
Aufwartskorrekturen bei den Unternehmensinvestitionen und den
Aktien- und Verbraucherausgaben. Die Wirtschaft hat sich trotz der deutlich
N " _ YTD WTD gestiegenen politischen Unsicherheit in der ersten Jahreshalfte als
Anleihenmarkte widerstandsfahig erwiesen.
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Europa Kommission fiel schwach aus, deutete jedoch weiterhin auf eine
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starksten von den US-Importzollen betroffen ist, leicht anstieg,
R 10vR verschlechterte sich die Stimmung im Dienstleistungs- und
Renditen d Bausektor. Das Verbrauchervertrauen schwéchte sich ab, was die
cniten _er B= ysA 3,62 v 4,23 v Ansicht stiitzt, dass die Ausgaben der privaten Haushalte moderat
Staatsanleihen = = . bleiben kénnten, wahrend die Sparquote kurzfristig tiber dem
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Quelle: Bloomberg, Datenper 22.8.2025
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Finden Sie weitere Informationen im
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ANMERKUNGEN

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);
Schwellenlénder= 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 29. August
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 fiir ,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 geduBerten 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 fir 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 ausdricklich 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
Verfligung. Datum der erstmaligen Verwendung: 29. August 2025
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