LA FRANCAISE

INVESTING TOGETHER

EZB mit Bedacht: Aufgrund der Datenlage ist es flr Zinssenkung zu
frih

von Frangois Rimeu, Senior Strategist, La Francaise AM

Es wird weitgehend erwartet, dass der EZB-Rat (GC) seine Leitzinsen auf der Januar-Sitzung
beibehalten wird.

Unsere Erwartungen:

e Die Europaische Zentralbank (EZB) behélt ihre Leitzinsen fir den Einlagensatz bei 4,0
%, fur den Refi-Satz bei 4,5 % und fur die Spitzenrefinanzierungsfazilitat bei 4,75 %.

o Der GC wird den von Sitzung zu Sitzung gewahlten Ansatz beibehalten.

e Prasidentin Christine Lagarde wird betonen, dass die EZB die Zinssatze aufgrund des
bestehenden Preisdrucks nicht zu friih senken will. Allerdings will die EZB die Zinssétze
auch nicht zu lange auf einem zu hohen Niveau halten, da eine Ubermafige Straffung
das Wachstum und den Arbeitsmarkt beeintrachtigen kénnte.

e Christine Lagarde wird bekraftigen, dass die Zentralbank die Zinssatze in diesem Jahr
senken wird, sobald die EZB-Mitglieder vollig davon Uberzeugt sind, dass die Inflation
dauerhaft nahe am Zielwert von 2 % liegt (nach den Wirtschaftsprojektionen der EZB
vom Dezember 2023 im Jahr 2025).

Insgesamt und angesichts der Aussagen in Davos gehen wir davon aus, dass sich Prasidentin
Lagarde weiterhin den Wetten auf baldige und umfangreiche Zinssenkungen entgegenstellen
wird. Ohne neue makrodkonomische Projektionen erwarten wir bei dieser Sitzung aufgrund
des datenbasierten Ansatzes der EZB und der Ungewissheit (insbesondere in Bezug auf die
Lohnentwicklung) keine klaren Hinweise auf den Zeitpunkt oder den Umfang von
Zinssenkungen in diesem Jahr. Dennoch glauben wir, dass die Aussagen der EZB
ausgewogen sein werden, erinnernd an die Risiken einer zu starken als auch zu frihen
Lockerung. Dieser Ausschuss kénnte zu einer leichten Versteilerung der Zinskurve und einer
moderaten Euro-Schwéache fihren.
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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.




