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Short Note US-Fed

Geldpolitische Entscheidung

Analyst: . .
neve US-Fed denkt nicht an Straffung der Geldpolitik

Rainer Singer

rainer.singer@erstegroup.com Das zinsentscheidende Gremium der US-Notenbank (FOMC) sah keinen

Anlass, die Geldpolitik zu andern, was von den Méarkten so erwartet wurde.
Im Communiqué nach der Sitzung gab es ebenfalls keine relevanten
Anderungen. Nur die Beschreibung der jiingsten Konjunkturdaten wurde
angepasst. Die Wirtschaft und das Ausmal der Beschéftigung wurden als
stark bezeichnet, der jingste Anstieg der Inflation als vortibergehend.

In der Presskonferenz gab der Fed-Vorsitzende Powell keine Indikation fir
eine sich abzeichnende Notwendigkeit, die Geldpolitik zu straffen. Im
Gegenteil, die Signale waren klar in Richtung einer unverandert lockeren
Geldpolitik fir noch einige Zeit. Dies lasst sich an zwei Aussagen
festmachen, die wohl am éftesten in der Presskonferenz wiederholt wurden.

Vorsitzender Powell betonte mehrmals deutliche weitere Fortschritte bei der
Erreichung der geldpolitischen Ziele als Voraussetzung fur eine Reduktion
der monatlichen Wertpapierkdufe. Fast wichtiger war, dass er hervorhob,
dass es noch einige Zeit brauchen wirde, bevor solche Fortschritte
feststellbar seien. Damit ist aus unserer Sicht die nachste Sitzung des
FOMC im Juni aus dem Rennen. Juli ware méglich, es kdnnte nach diesen
Aussagen aber durchaus auch September werden. Bestatigt wurde auch,
dass es einen ausreichenden Vorlauf geben werde, bis dann tatsachlich die
Ankéaufe reduziert werden. Wir gehen weiterhin von Janner 2022 aus.

Der zweit Punkt den Powell mehrmals wiederholte, war der bevorstehende
vorubergehende Inflationsanstieg. Basiseffekte vom Vorjahr machen den
Anstieg wahrend der kommenden Monate relativ klar abschéatzbar. Dartiber
hinaus erwartet die Fed aber auch Preisdruck von voriibergehenden
Engpassen, die sich aus dem Hochfahren der Wirtschaft ergében. Die
Auflosung dieser ,Flaschenhalse“ kdnnte sich bis ins nachste Jahr ziehen.
Damit wollte Powell klar signalisieren, dass die kommenden Anstiege der
Inflation keine Reaktion des FOMC auslésen werden und man relativ lange
bereit ist, den Grund fir Preisanstiege in eben diesen Flaschenhélsen zu
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Hinweis: Angaben zur friiheren
Wertentwicklung sind kein verlasslicher
Indikator fr kiinftige Wertentwicklungen.
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Disclaimer

Diese Publikation wurde von der Erste Group Bank AG oder einem mit ihr verbundenen Unternehmen (zusammen mit
verbundenen Unternehmen, ,Erste Group®) unabhangig und objektiv als sonstige Information erstellt. Diese Publikation dient
interessierten Anlegern als zusatzliche Informationsquelle und stellt ausschlie3lich generelle Informationen, Informationen tber
Produktausgestaltungen oder makrotkonomische Informationen dar, ohne dass absatzférdernde Werbeaussagen getroffen
werden. Sie stellt keine Marketingmitteilung gem. Art. 36 (2) der delegierten Verordnung (EU) 2017/565 dar, weil keine
Vertriebsanreize aufgenommen werden, sondern diese Publikation Informationscharakter hat. Es handelt sich bei dieser
Publikation nicht um Finanzanalysen gem. Art. 36 (1) der delegierten Verordnung (EU) 2017/565. Diese Publikation wurde nicht
unter Einhaltung der Rechtsvorschriften zur Férderung der Unabhangigkeit von Finanzanalysen erstellt und unterliegt nicht dem
Verbot des Handels im Anschluss an die Verbreitung von Finanzanalysen. Diese Publikation dient ausschlie3lich als
unverbindliche und zusatzliche Information und basiert jeweils auf dem Wissensstand der mit der Erstellung betrauten Personen
bei Redaktionsschluss. Der Inhalt dieser Publikation kann jederzeit ohne Bekanntgabe geandert werden. Sie stellt weder eine
Anlageberatung noch eine Anlageempfehlung, ein Angebot bzw. eine Empfehlung oder Einladung zur Angebotsstellung zum
Kauf bzw. Verkauf eines Wertpapiers oder Finanzproduktes bzw. dessen Einbeziehung in eine Trading-Strategie dar. Die in
dieser Publikation enthaltenen Angaben stammen aus 6ffentlich zugénglichen Quellen, die von Erste Group als zuverlassig
erachtet werden, ohne allerdings zwingend von unabhangigen Dritten verifiziert worden zu sein. Obwohl die Erste Group die von
ihr beanspruchten Quellen als verlasslich einstuft, Gbernimmt die Erste Group (einschlieZlich ihrer Vertreter und Arbeitnehmer)
weder ausdriicklich noch stillschweigend eine Garantie oder Haftung fur die Aktualitat, Vollstandigkeit und inhaltliche Richtigkeit
des Inhalts dieser Publikation. Erste Group verwendet unter Umstanden Hyperlinks zu anderen Webseiten in dieser Publikation.
Die Verlinkung auf eine andere Internetprasenz bedeutet jedoch nicht, dass die Erste Group sich deren Inhalt zu Eigen macht.
Weder ein Unternehmen der Erste Group, noch ein Vorstandsmitglied, Aufsichtsratsmitglied, Verwaltungsratsmitglied,
Geschéftsfihrer, leitender Angestellter oder sonstiger Angestellter eines Unternehmens der Erste Group haften fiir etwaige
Kosten, Verluste oder Schaden gleich welcher Art (einschlie3lich Folge- oder indirekter Schaden oder entgangenem Gewinn),
die im Vertrauen auf den Inhalt dieser Publikation entstehen. Alle Meinungsaussagen, Schatzungen oder Prognosen geben die
aktuelle Einschatzung des Verfassers/der Verfasser zum Zeitpunkt der Veréffentlichung wieder und stellen nicht
notwendigerweise die Meinung der Erste Group dar. Sie kénnen sich jederzeit ohne vorherige Ankiindigung andern. Erste
Group ist nicht dazu verpflichtet, diese Publikation zu aktualisieren, abzuéndern oder zu erganzen oder deren Empfanger auf
andere Weise zu informieren, wenn sich ein in dieser Publikation genannter Umstand oder eine darin enthaltene Stellungnahme,
Schéatzung oder Prognose andert oder unzutreffend wird. Die Wertentwicklung von Wertpapieren bzw. Finanzinstrumenten in
der Vergangenheit erlaubt keine verlassliche Aussage Uber deren zukiinftigen Verlauf. Eine Gewahr fur den zukinftigen Kurs,
Wert oder Ertrag eines in dieser Publikation genannten Finanzinstruments oder dessen Emittenten kann daher nicht
Ubernommen werden. Die in dieser Publikation angefuihrten Prognosen beruhen auf durch objektive Daten gestitzten
Annahmen, sind jedoch kein verlasslicher Indikator furr die kiinftige Wertentwicklung eines Wertpapiers bzw. Finanzinstruments.
Erste Group, ihre verbundenen Unternehmen, Mitglieder ihrer Geschéftsleitung(en), ihre leitenden Angestellten und/oder ihre
Mitarbeiter durfen Kauf- oder Verkaufspositionen in dem/n in dieser Publikation genannten Finanzinstrument(en) halten bzw. mit
diesen handeln. Erste Group kann auf eigene Rechnung mit Kunden Geschéfte in diesen Finanzinstrumenten tatigen oder als
Market Maker fur diese agieren, Wertpapier-Dienstleistungen fur diese Emittenten erbringen oder solche anbieten. Sie kann
auch durch Vertreter im Vorstand, sonstigen Organen oder Ausschiissen dieser Unternehmen vertreten sein. Erste Group kann
auch auf der Basis von den in dieser Publikation enthaltenen Informationen oder Schlussfolgerungen handeln oder diese in
sonstiger Weise verwenden, bevor diese den Empfangern zugehen. Diese Publikation unterliegt dem Urheberrecht der Erste
Group und darf nicht ohne die schriftliche Zustimmung der Erste Group reproduziert, verteilt oder teilweise bzw. als Ganzes an
unberechtigte Personen weitergegeben oder tibermittelt werden. Mit Annahme dieser Verdffentlichung stimmt der Empfanger
der Verbindlichkeit der vorstehenden Bestimmungen zu.
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