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Spielraum fiur Zinssenkungen wird immer kleiner
Von Francois Rimeu, Senior Strategist, La Francaise AM

Es wird erwartet, dass der Offenmarktausschuss der US-Notenbank (Federal Open Market
Committee — FOMC) auf seiner Mai-Sitzung den Leitzins unverandert beibehéalt. Jerome
Powell, Vorsitzender der Federal Reserve (Fed), wird erklaren, dass sich die Fed Zeit lassen
kann, um den Inflationsverlauf zu bewerten und sicherzustellen, dass das Inflationsziel von 2
% dauerhaft erreicht wird, solange die Wirtschaft robust bleibt. Folglich wird der FOMC seinen
restriktiven Kurs langer beibehalten als bisher angenommen, ohne hawkishe Entscheidungen,
falls erforderlich, auszuschliel3en, auch wenn dies nicht das Basisszenario ist.

Unsere Erwartungen:

e Die Fed belasst die Zinssatze unverandert in einem Zielkorridor von 5,25 % bis 5,50
%.

o Der Fed-Vorsitzende Powell wird darauf hinweisen, dass dieser geldpolitische Kurs
angesichts der anhaltenden wirtschaftlichen Starke der USA und der hoher als
erwarteten Inflation angemessen ist.

e Powell wird wahrscheinlich signalisieren, dass die US-Notenbank in diesem Jahr
weniger Zinssenkungen in Betracht ziehen wird als die im Marz von den meisten Fed-
Vertretern prognostizierten drei Zinssenkungen. Folglich wird er betonen, dass die
Anzahl, der Zeitpunkt und die Haufigkeit von den Inflationszahlen und dem
Arbeitsmarkt abh&ngen werden.

o Die Fed durfte ihren Plan fir die kiinftige Reduzierung ihrer Bilanz bestatigen, indem
sie die Treasury-Cap von 60 Mrd. US-Dollar auf 30 Mrd. US-Dollar pro Monat senkt,
wahrscheinlich im Juni.

Insgesamt dirfte die Fed auf die unerwartet starken Inflationszahlen im Marz, dem
dritten Monat in Folge, hawkisher reagieren. Dieser Kontext wird den FOMC dazu
zwingen abzuwarten und folglich den Beginn des Lockerungszyklus zu verschieben.
Wir glauben, dass sich der Ausschuss auf die Dauer des hohen US-Zinsniveaus und die
Moglichkeit einer weiteren Zinserhohung konzentrieren wird, was die US-Zinsen in die
Hohe treiben und zu einem starkeren US-Dollar fihren kénnte.
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Dieser Kommentar wird nur zu Informations- und Bildungszwecken bereitgestellt. Die Wertentwicklung
in der Vergangenheit ist kein Indikator fur die zukunftige Wertentwicklung. Die von der La Francaise
Gruppe geédul3erten Meinungen beruhen auf den aktuellen Marktbedingungen und kénnen sich ohne
vorherige Anklindigung &ndern. Diese Meinungen kdnnen von denen anderer Anlageexperten
abweichen. Herausgegeben von La Frangaise AM Finance Services mit Hauptsitz in 128 boulevard
Raspail, 75006 Paris, Frankreich, einem von der Autorité de Contréle Prudentiel als
Wertpapierdienstleistungsunternehmen regulierten Unternehmen, Nr. 18673 X, einer
Tochtergesellschaft von La Francaise. La Francaise Asset Management (314 024 019 R.C.S. Paris ;
128 bld Raspail, 75006 Paris) wurde von der AMF unter der Nummer. GP97076 am 1. Juli 1997
zugelassen.




