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. . . ) Vertrauen muss verdient werden
,Der nachlassende Preisdruck veranlasst Zentralbanken wie die EZB dazu, die

Leitzinsen zu senken. Dies kdénnte in Verbindung mit der Unsicherheit Gber das
Wirtschaftswachstum europédische Anleihen unterstiitzen.”

Monica Defend
Head of Amundi Investment Institute

EZB senkt die Zinsen in diesem Jahr erneut

Die EZB hat ihre Leitzinsen vor dem Hintergrund Wir gehen davon aus, dass die EZB diesen Vor diesem Hintergrund kann eine strategisch

einer sinkenden Inflation und eines schwachen Zinssenkungskurs fortsetzen wird, dabei aber die positive Haltung gegenuber Staatsanleihen,

Wirtschaftswachstums gesenkt. tatséchlich eingehenden Daten aktiv iberwachen beispielsweise aus Europa, Sinn ergeben.
wird.

. i . . Die Européaische Zentralbank (EZB) hat auf ihrer letzten Sitzung im September
EZB senkt Zinsen, da die Inflation sinkt die Zinsséatze um 25 Basispunkte gesenkt. Dies ist das zweite Mal in diesem

20 Jahr, dass die Bank die Zinsséatze senkt, was den sinkenden Preisdruck

4.5 1 bestatigt. Wir glauben, dass das nachlassende Lohnwachstum und die
< 4,0 1 Fortschritte bei der Inflation es der Zentralbank erméglichen, diesen Weg
< 3,5 1 fortzusetzen. Wir erwarten zwar zwei weitere Zinssenkungen in diesem Jahr,
= 3,0 1 aber wir gehen davon aus, dass die Bank wahrscheinlich weiterhin
o 2,5 1 datenabhangig bleiben und Komponenten wie Dienstleistungen genau
3 2,0 A beobachten wird. Sinkende Olpreise und ein starkerer Euro (der Importe von
2 1,5 4 auBerhalb der Region verbilligt) dirften der EZB bei der Bekampfung der
% 10 A Inflation weiter helfen. Mit Blick auf die Zukunft kénnte die Zentralbank eine
~ 05 Verlangsamung der Wirtschaftstatigkeit zusammen mit den Inflationsdaten

0.0 . . . i i berticksichtigen, bevor sie geldpolitische Entscheidungen trifft.
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Quelle: Amundi Investment Institute, Bloomberg, Stand: 12. September 2024.
Hauptrefinanzierungssatz.
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Die Woche im Ruckblick

US-amerikanische und européische Aktien erholten sich, da die Mérkte tber die leicht Uber den
Erwartungen liegende US-Inflationsrate hinwegblickten. Die Erwartung weiterer Zinssenkungen und
ein Aufschwung im US-Technologiesektor trieben die Mérkte in die Hohe. Die Anleiherenditen gingen
zurlick, aber die Goldpreise stiegen.
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| Rohstoffe, Wahrungen und kurzfristige Zinsen
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Gold in Rohélin EUR/ uUsD/ GBP/ usD/ 3-Monats 3-Monats

USD/Unze USD/ Fass uUsD JPY uUsD RMB Euribor US-T-Bills

2577,7 68,65 11 140,85 131 7,10 3,47 4,89
+3,2% +1,4% -0,1% -1,0% -0,0% -0,0%

Quelle: Bloomberg, Daten pe 13.09.2024
DiedaraestelltenTrendsbeziehensichauf die Vleranderunaen seit einer Woche. Mehr Informationenauf Seite
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Makrotkonomische Einschatzungen

US-Inflation weiterhin moderat

Die VPI-Inflation lag im August bei 0,2 % (im Monatsvergleich)
und entsprach damit den Erwartungen. Die Kerninflation
(Inflation ohne Lebensmittel und Energie) lag jedoch leicht tiber
den Erwartungen. Wir sind der Meinung, dass die Fed zwar ein
langsameres Tempo der Kerninflation bevorzugt hatte, der
allgemeine Disinflationstrend jedoch anhalten dirfte. Wir
bestatigen den Ausblick auf eine allmahliche Abschwachung
der Inflation.

Das Vertrauen der Anleger in der Eurozone (EZ) verschlechtert
sich

Der Sentix-Indikator fiir das Anlegervertrauen ist im September
zum dritten Mal in Folge gesunken und hat den niedrigsten
Stand seit Januar erreicht. Die schwache Stimmung unter den
Anlegern spiegelt eine Reihe von kurzlich verdffentlichten
verhaltenen Wirtschaftsdaten wider. Wir glauben, dass dies ein
Zeichen fur die Anfalligkeit der wirtschaftlichen Erholung in der
Eurozone ist. Die Erholung wird wahrscheinlich durch
Unterschiede zwischen den einzelnen Landern gekennzeichnet
sein, und die Schwache in Deutschland ist ein grol3es Problem.

Asiatische Technologieexporte bleiben stabil

Die Exporte aus Taiwan und Sidkorea erholten sich im August
stark, angetrieben durch Halbleiter und die Nachfrage aus den

USA. Unterdessen stabilisierten sich die Exporte aus China auf
hohem Niveau, wahrend die Importe von technischer Hardware
weiterhin schnell zunahmen. Insgesamt deutet dies darauf hin,

dass die Handelsdaten in Asien noch keine Abschwachung der
Chip-Nachfrage zeigen.
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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).
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oder ein verlasslicher Indikator fiir die aktuelle oder zukiinftige Wertentwicklung und Rendite.
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