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Die Pattsituation im US-Kongress

Der parteipolitische Konflikt in den USA flhrte
aufgrund von Meinungsverschiedenheiten Uber
Dies ist kein Einzelfall.

Verzug geraten.

Stillstande der US-Regierung seit 1980
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Quelle: Amundi Investment Institute, Congressional Research Services,
Bloomberg, * Stand: 2 Oktober 2025.
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Vertrauen muss verdient werden

~Die wirtschaftlichen Auswirkungen des Shutdown der US-Regierung hdngen davon ab, wie lange die
staatlichen Dienstleistungen ausgesetzt bleiben und ob Président Trump wichtige und produktive

Der Shutdown ist nicht auf eine Uberschreitung der | Dennoch kénnte diese Situation zu Volatilitat
L | ) US-Schuldenobergrenze zurtickzufiihren, die
die Ausgaben zu einem Shutdown der Regierung.| theoretisch zu einer Zahlungsunfihigkeit fihren

kénnte. Die USA sind noch nie mit ihren Schulden in

fuhren und das Vertrauen der Investoren
beeintrachtigen. Derzeit ignorieren die Markte
dies jedoch.

Die US-Regierung hat am 1. Oktober aufgrund von Meinungsverschiedenheiten
zwischen Republikanern und Demokraten Uber die Ausgaben im
Gesundheitswesen ihre Arbeit eingestellt. Insbesondere fordern die
Demokraten eine Verlangerung der im Rahmen des Affordable Care Act
gewahrten Pramienzuschusse, die zum Jahresende auslaufen sollen. Der letzte
Shutdown erfolgte 2018/19 und war auch die langste, wie aus der Grafik
hervorgeht. Die wesentlichen staatlichen Dienstleistungen werden weiterhin
aufrechterhalten. Die grof3ten Sorgen gelten den Bundesangestellten, die
moglicherweise beurlaubt werden, dem damit verbundenen
Einkommensverlust und den allgemeinen wirtschaftlichen Kosten aufgrund der
Einstellung nicht wesentlicher Dienstleistungen. Sobald die Regierung ihre
Arbeit wieder aufnimmt, werden beurlaubte Mitarbeiter sowie diejenigen, die
ohne Bezahlung gearbeitet haben, wahrscheinlich ihre Gehalter rackwirkend
erhalten. Daher wird sich die Wirtschaftstatigkeit zwar teilweise erholen, aber
nicht vollstandig wiederhergestellt werden. Die Gesamtwirkung hangt von der
Dauer der SchlieBung der Regierung ab.
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Vergangene Woche im Rickblick Makro6konomische Einschdtzungen

Die europaischen Aktien zeigten sich letzte Woche stark, angetrieben vom Optimismus hinsichtlich der

Entwicklungen im Bereich der klnstlichen Intelligenz. Auch US-Aktien legten zu, trotz des ersten . . . . .
Die Schwache des US-Arbeitsmarktes wird bestatigt

Regierungsstillstands seit sieben Jahren. Die Renditen von Staatsanleihen waren insgesamt riicklaufig, ) > h i ;
Gold erreichte neue Allzeithochs, wihrend die Olpreise aufgrund der Erwartung, dass die OPEC+- ger AP\PE_'BQHCh't zeigte fur zeﬁtember;ZmOeOrz)RSucﬁgang dgr. )
Lander ihre Produktion erh6hen kénnten, nachgaben. USA eschaftigung im privaten Sektor um 32. >tellen, wobei in
d Branchen wie Freizeit und Gastgewerbe deutliche EinbufRen zu
. verzeichnen waren, wahrend das Bildungs- und
Akt'?n' und" YTD WID Gesundheitswesen Zuwachse verzeichneten. Auch in der
Anleihenmarkte produzierenden Industrie war ein leichter Riickgang zu
Welt I s,1% 1,66% [ Diese D ey fiom (S AR
Performance der eobachten. Diese Daten stehen im Einklang mit einer
Assetkl " & USA I 142% 1,09% Abschwachung des Arbeitsmarktes und deuten darauf hin, dass
SSeLKIdSSEn Selt = die Fed Spielraum fiir Zinssenkungen haben kénnte, wenn die
. E I 12,4% 37% ) . P . !
Jahresbeginn 3 Sl = Arbeitsmarktdaten diesen Trend bestatigen, insbesondere wenn
(YTD) und einer Japan N 124% -1,82% die Entlassungen zunehmen.
— 27,7%
Woche (WTD) o . Schwellenlander |————— 3,64%
E Global Aggregate I 80% 0,63%
w . . . . .
2 Euro Aggregate W 11% 0,35% Die EZ-Inflation stieg im September leicht an.
< Schwellenlander . 11,.2% 0.48% Die Inflitl_on in der Eurozone beschleunigte sich im September
auf 2,2 % im Jahresvergleich, was auf hohere Energiepreise
Quelle: Bloomberg, Daten per 03.10.2025 0% 10% 20% 30% Europa zurtickzufiihren ist, die den Rickgang der Lebensmittelinflation
Weitere Informationenzuden|indizesfinden Sieauf Seite3 ausglichen, wahrend die Kerninflation unverandert bei 2,3 %
; blieb. Die Inflation im Dienstleistungssektor stieg leicht an, und
. 2YR 10YR die monatlichen Trends zeigten einen Rickgang im
Renditen der — Dienstleistungssektor, aber einen Anstieg der Inflationsdynamik
X BE= ysa 3,558 v 412 v - . - h . .
Staatsanleihen — bei den Waren. Die Daten auf Landerebene zeigten eine positive
. . B pcutschiand 2,02 v 2,70 v Uberraschung in Deutschland aufgrund einer starkeren
Renditen fir 2- und — - . = Kerninflation, wihrend Frankreich eine schwacher als erwartete
10-jahrige B0 Frankreic i = Inflation verzeichnete; Italien und Spanien entsprachen
p p
Staatsanleihen und BB tatien 2,24 v 3,51 v weitgehend den Erwartungen.
Vgran\(/jveruhng seit == oo 3,96 v 4,60 v
einer Woche
® Japan 0,94 A 166 A Tankan-Umfrage deutet auf Zinserh6hung im Oktober hin

Quelle: Bloomberg, Datenper 03.10.2025 Die jlingste vierteljahrliche Tankan-Umfrage der BoJ zeigte,
Asien

DiedaraestelltenTrendsbeziehensichauf die Vleranderunaen seit einer Woche. Mehr Informationenauf Seite 3 dass die Stimmung und die Erwartungen der Unternehmen

weiterhin optimistisch sind. Dies wird durch die robuste
Stimmung bei den grof3en Herstellern, im Baugewerbe und im
Dienstleistungssektor untermauert, wahrend kleine Hersteller
gemischte Ergebnisse vermeldeten. Insbesondere der Eisen-
und Stahlsektor sowie die Metallverarbeitung wurden von den

| Rohstoffe, Wahrungen und kurzfristige Zinsen

A B 8 % % m =

Gold in Rohél in EUR/ usD/ GBP/ usD/ 3-Monats 3-Monats US-Zollnachrichten getroffen Insgesamt hat die solide
usbrunze - USDIFass uspb Py usp RME Furibor  US-T-Blls Stimmung die Inflationserwartungen der Unternehmen
3886,54 60,88 1w 147,47 135 7,12 2,02 3,96 gestlitzt, die sich fiir den Zeitraum von drei bis fiinf Jahren
D AR SO A W W% verstarkt haben. Wir glauben, dass diese Tankan-Umfrage die
Qe ElTem e PEEnEr CA0APE Wahrscheinlichkeit einer Zinserhéhung im Oktober erhéht hat.

Diedaraestellten Trendsbeziehensichauf die Veranderunaen seit einer Woche. Mehr Informationenauf Seite 3
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Finden Sie weitere Informationen im
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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

03. Oktober 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: 03. Oktober 2025
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