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Vertrauen muss verdient werden

.Die derzeitige technologische Revolution ist transformativ und fiihrt dazu, dass einige Unternehmen obsolet werden,
wdhrend andere florieren. Daher ist es wichtig, strukturelle Gewinner von Marktgerduschen zu unterscheiden -
diejenigen, die eine strenge Kapitaldisziplin und Transparenz hinsichtlich der Renditen ihrer KI-Investitionen wahren.”

Monica Defend
Leiterin des Amundi Investment Institute

Der Markt verlangt Antworten

US-Softwareaktien verloren bis zum 4. Februar Dies deutet auch darauf hin, dass der Markt Auch wenn die Gewinner von heute nicht unbedingt
rund 20 % seit Jahresbeginn, da Beflrchtungen deutlichere Belege fiir die potenziellen die Gewinner von morgen sein mussen, sollten
aufkamen, dass Fortschritte im Bereich der Renditen der erheblichen Investitionen in KI Unternehmen, die ihr Kapital diszipliniert einsetzen,

kunstlichen Intelligenz (KI) sich auf das Geschaft

langfristig als Gewinner hervorgehen.
einiger Unternehmen auswirken kénnten.

erwartet.

Die Auswirkungen der technologischen Revolution auf verschiedene Bereiche
der Wirtschaft und Gesellschaft sind unbestreitbar. Der Ausverkauf
amerikanischer Softwareunternehmen - ausgeldst durch Nachrichten Uber
ein KI-gestutztes Produktivitatswerkzeug, das sich auf einige
Softwareunternehmen auswirken kénnte - spiegelt diesen strukturellen
Trend wider. Kurzfristig ist dies die Art und Weise, wie der Markt Klarheit tber
die massiven KI-Investitionen der Unternehmen fordert. Dies muss jedoch
nicht unbedingt ein Urteil Uber ihre Geschaftsmodelle sein. Klar ist, dass die
Markte zunehmend zwischen Unternehmen unterscheiden werden, die mehr
80 Klarheit Uber die finanziellen Vorteile von KI-Investitionen bieten, und
i solchen, bei denen das Renditepotenzial unklar ist. Dies wurde auch nach der
T T T ! Veroffentlichung der Unternehmensgewinne einiger grof3er

Jan-25 Apr-25 Jul-25 Oct-25 Jan-26 Technologieunternehmen deutlich. Darber hinaus bestatigt die Volatilitat
der Markte in Bereichen mit ,konsensualen Handelsgeschaften” unsere
Ansicht, dass Diversifizierung in diesen Zeiten von entscheidender Bedeutung
ist.

Volatilitat im US-Software-Sektor
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Quelle: Amundi Investment Institute, Bloomberg, Stand: 4 Februar 2026.
Indexiert auf 100 per 01.01.2026
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Vergangene Woche im Rickblick Makro6konomische Einschdtzungen

Die Aktienmarkte entwickelten sich weltweit uneinheitlich. In den USA duBerten Anleger Bedenken hinsichtlich
der Bewertungen und des Umfangs der Investitionen im Bereich der kinstlichen Intelligenz. Der Ausverkauf

Der US-Arbeitsmarkt zeigt gemischte Signale.

im IT-Sektor wirkte sich auf die Aktienmarkte der Schwellenlander aus, wahrend japanische und europdische X bei ktd . X isch ild mi
Aktien zulegten. Die Renditen von US-Anleihen fielen angesichts schwacher Arbeitsmarktdaten. Bei den Pl.ehneueASten.Arr] eltslmarAtb atﬁn ?ell_]gen egbger?]||s(cj, teZS E; d mit
Rohstoffen stieg der Goldpreis im Wochenverlauf, wahrend Rohél nachgab. USA oeflfcer;[gg StréZ”eel; |§Etejl(gf1r—5 ercug;l(agceg%r;]gg'en i\SA';Cimd Ideie & &

. Arbeitslosenantrage gestiegen sind, bleiben die Entlassungen
Aktien- und D von Arbeitnehmern begrenzt. Diese Indikatoren deuten darauf
Anleihenmaérkte wrb hin, dass sich die Arbeitsmarktbedingungen verschlechtert

Welt I 28% pli haben, aber sie weisen nicht auf eine Krise hin. Daher sind wir

Performance dgr z USA [ 13% -0,10% der Meinung, dass die Fed einen ausgewogenen Ansatz bei ihrer
Assetklassen seit = Politik zur Erfullung ihres doppelten Mandats beibehalten und
Jahresbeginn % Aege | ) < UL eine weitere Lockerung in Betracht ziehen sollte.
(YTD) und einer Japan NN 5% 3,72%
Woche (WTD) _ —  Schwelleniander —EEGE_——_—G—_—__—% -1,42%

E Global Aggregate H 0.7% -0,22%

4 Euro Aggregate Hl 0.7% 0,00% Erste Anzeichen fiir eine Belebung der Binnennachfrage in

< Schwellenlander HEl 1,0% 0,32% Aliy

chwetlentander ! e Das Wirtschaftswachstum fiir das im Dezember endende Quartal
Ouelle: Bloomberg, Daten per 06.02.2026 0% 2% 4% 6% - B% 0% Europa war robust. Italiens BIP wuchs im vierten Quartal trotz
Weitere Informationen zu den Indizesfinden Sie auf Seite 3 Gegenwind im verarbeitenden Gewerbe mit einer Uber den
y Erwartungen liegenden Rate von 0,3 %. Das Wachstum in
2YR 10YR Deutschland wurde durch die Ausgaben der privaten Haushalte
Renditen der und der Regierung angekurbelt, wahrend in Frankreich die
. BE=  us 3,50 v 4,21 v : ; : L )
Staatsanleihen == Binnennachfrage einen bescheidenen, aber positiven Beitrag
B Germany 208 v 2.84 v zum Wachstum leistete. Diese Entwicklungen sind erste

Renditen fir 2- und Anzeichen fur eine Normalisierung der Binnennachfrage, die
10-jahrige Bl France 221 v 345 A unseren Erwartungen entspricht.
Staatsanleihen und Bl v 2,23 A 3,47 A
Vgrénderung seit = UK 3,62 v 451 v
slizr e v oo s A o = Indien stellt einen ausgeglichenen Haushalt vor

Indiens Jahresbudget fir das Finanzjahr 2026-27 (12 Monate bis zum
31. Marz) erscheint ausgewogen und gibt der Regierung eine gewisse
Flexibilitat bei den Ausgaben. Wir beobachten auch eine leichte
Konsolidierung und konzentrieren uns auf die Investitionsausgaben
(die um 11,5 % steigen sollen) und den Industriesektor. Das Ziel fir das
Haushaltsdefizit wurde leicht auf 4,3 % des BIP (von 4,4 %) verbessert.
Daruber hinaus scheint die Regierung arbeitsintensiven sowie
produktiveren Sektoren Vorrang einzuraumen. Insgesamt sind wir der

Quelle: Bloomberg, Datenper 06.02.2026
DiedaraestelltenTrendsbeziehensichauf die Vleranderunaen seit einer Woche. Mehr Informationenauf Seite 3

Asien

| Rohstoffe, Wahrungen und kurzfristige Zinsen

A B % % @ m =

Gold Crude Oil EUR/ UsD/ GBP/ usb/ Euribor T-Bill Meinung, dass sich der politische Kurs nicht geandert hat.
USD/oz USDsbarrel usD JPY uUsD RMB 3M 3M
4964,36 63,55 1,18 157,22 1.36 6.94 2,00 3,67

+7,4% -2,5% -0,3% +1,6% -0,5% -0,3%

Quelle: Bloomberg, Datenper 06.02.2026
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

06. 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: 06. Februar
2026.
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