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Fed zuversichtlich: Inflation auf dem Weg zum 2 %-Ziel

Von Frangois Rimeu, Senior Strategist, Crédit Mutuel Asset Management

Es wird erwartet, dass der Offenmarktausschuss der US-Notenbank (Federal Open Market
Committee - FOMC) auf seiner Juli-Sitzung das Zielband fir den Leitzins unverandert
beibehalt. Wir glauben, dass der Fed-Vorsitzende Powell darauf hinweisen wird, dass ein
beruhigender Inflationsausblick und ein wieder im Gleichgewicht befindlicher Arbeitsmarkt die
Tar zu einer weniger restriktiven Geldpolitik 6ffnen kdnnten - allerdings sind noch weitere
Hinweise auf eine Desinflation erforderlich.

Unsere Erwartungen:

e Die US-Notenbank halt die Zinsen unverandert bei einer Zielspanne von 5,25 % bis
5,50 % — unverandert seit Juli 2023.

e Die Fed wird weiterhin datenabh&angig und von Sitzung zu Sitzung entscheiden.

o Der Vorsitzende Powell diirfte betonen, dass die geldpolitischen Risiken fir die
amerikanische Wirtschaft zweischneidig sind (zwischen Aufwartsrisiko fur die Inflation
und Abwartsrisiko fur die Beschaftigung).

o Powell diirfte sich optimistisch zu den Inflationsaussichten auf3ern, vor allem
angesichts des Kern-VPI fir Juni. Dieser ist ein weiterer Beleg fir die Disinflation, die
nach der Preissteigerung zu Jahresbeginn wieder eingesetzt hat, und fir Anzeichen
einer breit angelegten Inflationsverlangsamung.

e Was die Beschaftigung betrifft, so wird Powell darauf hinweisen, dass der
Arbeitsmarkt zwar immer noch stark ist, aber im Vergleich zu vor der Pandemie
wieder im Gleichgewicht ist. Er wird wahrscheinlich wiederholen, dass der FOMC
bereit ist zu handeln, sollte sich der Arbeitsmarkt ,unerwartet verschlechtern (d. h.
durch Entlassungen).

Insgesamt dirfte der FOMC signalisieren, dass die Inflationszahlen seit April und die
Normalisierung auf dem Arbeitsmarkt darauf hindeuten, dass sich die US-Wirtschaft
nachhaltig auf eine Inflationsrate von 2 % zubewegt. Folglich dirfte Jerome Powell die
Weichen fir kinftige Zinssenkungen stellen, und zwar mdoglicherweise schon im
September (was von den Finanzmarkten bereits weitgehend erwartet wird), wobei er
einen datenabhangigen Ansatz unterstreichen durfte. Wir gehen davon aus, dass sich
die Fed auf dem bevorstehenden Symposium in Jackson Hole Ende August deutlicher
zu einer bevorstehenden geldpolitischen Lockerung aufRern wird (falls die Daten dies
rechtfertigen).
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Disclaimer

Dieser Kommentar dient nur zu Informationszwecken. Die von der La Francaise Gruppe geéul3erten
Meinungen beruhen auf den aktuellen Marktbedingungen und kénnen sich ohne Vorankiindigung
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 Contréle Prudentiel als Wertpapierdienstleister regulierten
Unternehmen, Nr. 18673 X, einer Tochtergesellschaft von La Francaise. Crédit Mutuel Asset
Management: 4, rue Gaillon 75002 Paris ist eine von der Autorité des marchés financiers unter der Nr.
GP 97 138 zugelassene Vermogensverwaltungsgesellschaft. Crédit Mutuel Asset Management ist
eine Aktiengesellschaft (Société Anonyme) mit einem Grundkapital von 3.871.680 €, RCS Paris n°
388 555 021, und eine Tochtergesellschaft der Groupe La Francaise, der Vermdgensverwaltungs-
Holdinggesellschaft der Crédit Mutuel Alliance Fédérale.



