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Letzte Zinserh6hung vor ,,Zwangspause*

von Francois Rimeu, Senior Strategist, La Francaise AM

Es wird allgemein erwartet, dass der Offenmarktausschuss der US-Notenbank (FOMC) auf
seiner Mai-Sitzung die Zinsen um 25 Basispunkte (BPS) anheben wird. Die Zinssatze werden
dann in dem Zielbereich liegen, den die US-Notenbanker im Dezember und Marz
prognostiziert hatten.

Unsere Erwartungen:

e Der FOMC wird die Zinsen um weitere 25 Basispunkte auf eine Spanne von 5,00 %-
5,25 % anheben.

o Préasident Jerome Powell wird fir Juni eine Pause signalisieren, um die Gesamtwirkung
der bisherigen geldpolitischen Straffung zu bewerten. Gleichzeitig hélt er sich die Tur
fur weitere Zinserhéhungen offen.

e Jerome Powell wird betonen, dass die Geldpolitik von den Inflations- und
Realwirtschaftsprognosen abhangt.

e Seine AuRRerungen werden so viel Flexibilitat wie moglich zulassen.

e Powell wird bekréaftigen, dass die Fed die Zinsen angesichts des Risikos einer
anhaltend hohen Basisinflation langer hoch beibehalten muss und dass die US-
Notenbanker in diesem Jahr nicht mit Zinssenkungen rechnen.

e Die Fed wird ihre quantitative Straffung mit einer Geschwindigkeit von 95 Mrd. US-
Dollar pro Monat fortsetzen.

Insgesamt erwarten wir, dass der FOMC im Juni eine Pause einlegen wird, um das Ausmalf3
der verscharften Kreditvergabestandards zu beurteilen. Es wird jedoch nicht erwartet, dass
Powell signalisieren wird, dass der Straffungszyklus der Fed beendet ist: Die Wortwahl ist
wichtig, da die Fed die Finanzierungsbedingungen nicht voreilig lockern mdchte. Wir glauben,
dass dieser Ausschuss nur begrenzte Auswirkungen auf die US-Zinssatze haben wird, auch
wenn wir einrdumen, dass es sich fur Powell als ausgesprochen schwierig erweisen konnte,
das richtige MaR zu finden.
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Disclaimer

Dieser Kommentar dient ausschliel3lich zu Informations- und Bildungszwecken und ist nicht
als Prognose, Research-Produkt oder Anlageberatung gedacht und sollte auch nicht als
solche verstanden werden. Er stellt weder eine Anlageberatung noch ein Angebot, eine
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Aufforderung oder eine Empfehlung dar, in bestimmte Anlagen zu investieren oder eine
Anlagestrategie zu verfolgen. Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein Indikator fur
die zukunftige Wertentwicklung. Die von der La Francaise Gruppe geaufRerten Meinungen
beruhen auf den aktuellen Marktbedingungen und kénnen sich ohne vorherige Ankiindigung
andern. Diese Meinungen kénnen von denen anderer Anlageexperten abweichen.
Herausgegeben von La Francaise AM Finance Services mit Hauptsitz in 128 boulevard
Raspail, 75006 Paris, Frankreich, einem von der Autorité de Contrdle Prudentiel als
Wertpapierdienstleistungsunternehmen regulierten Unternehmen, Nr. 18673 X, einer
Tochtergesellschaft von La Frangaise. La Frangaise Asset Management wurde von der AMF
unter der Nr. GP97076 am 1. Juli 1997 zugelassen.




