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Monatlicher Wahrungsbericht und Prognose unseres externen

Analysten Thomas Neis'

Aktuelle Situation

Die US-Notenbank wird in diesem Jahr wahrscheinlich noch ein
oder zwei weitere Zinssenkungen vornehmen, da sie ihre Politik
neu ausrichtet und sich auf den Arbeitsmarkt konzentriert, sagte
ein hochrangiges Mitglied des Offenmarktausschusses der
Notenbank Angang Oktober gegenuiber Medienvertretern. Die
Fed-Politiker stimmten im vergangenen Monat mit 11 zu 1 fir
eine Senkung des Leitzinses der Bank um einen halben
Prozentpunkt, wodurch der Leitzins der Bank von einem 23-
Jahres-Hoch gesenkt wurde, wobei Fed-Gouverneurin Michelle
Bowman das einzige stimmberechtigte Mitglied des
Ausschusses war, das o6ffentlich eine geringere Senkung
unterstutzte. In einer Rede im US-Bundesstaat Idaho sagte die
Prasidentin der San Francisco Fed, Mary Daly, sie habe im
vergangenen Monat eine groRere Senkung unterstitzt, um die
Geldpolitik ,neu zu kalibrieren®. Daly gehorte zu der grofen
Mehrheit der Mitglieder des Zinsausschusses der Fed, die fur
die grofRere Zinssenkung stimmten, die den Leitzins der US-
Notenbank auf 4,75 bis 5 Prozent senkte. ,Wir waren geduldig.
Wir haben gesehen, dass sich die Dinge, auf die wir
zusteuerten, zu entwickeln begannen®, sagte sie und fugte
hinzu: ,Wir passen 50 Basispunkte an, um die Politik auf die
richtige GroRe fur die Wirtschaft zu bringen, die wir haben und
die, die wir in Zukunft erwarten.”“ Neben der grofen Senkung
veroffentlichten die politischen Entscheidungstrager aktualisierte
Wirtschaftsprognosen, in denen sie fiur die beiden verbleibenden
Sitzungen in diesem Jahr weitere Senkungen um 0,50
Prozentpunkte vorsahen. ,Ich denke, dass zwei weitere
Senkungen in diesem Jahr oder eine weitere Senkung in diesem
Jahr angesichts meiner Konjunkturprognose wirklich die Spanne
dessen abdecken, was meiner Meinung nach wahrscheinlich
ist, sagte Daly. Sie warnte jedoch, dass die Fed
,2datenabhangig” sei und die Politik weiterhin von den
eingehenden Daten zur Inflation und der Gesundheit des
Arbeitsmarktes geleitet werde. Jiingst verdffentlichten
Regierungsdaten zufolge hat sich die Verbraucherpreisinflation
in den USA im vergangenen Monat abgekihlt — wenn auch
etwas weniger als erwartet. Dies ist ein weiterer Beleg dafir,
dass der Preisdruck vor den US-Prasidentschaftswahlen im
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nachsten Monat nachlasst. Der Verbraucherpreisindex (CPI) ist
im vergangenen Monat gegeniiber dem Vorjahr auf 2,4 Prozent
gesunken, nach 2,5 Prozent im August, teilte das US-
Arbeitsministerium in einer Erklarung mit. Dies lag leicht Uber
der mittleren Prognose unter jiingst befragten Okonomen. Es
gab auch Anlass zur Sorge fir die Fed, da sie eine Zinssenkung
in Erwagung zieht: Ein Inflationsmal}, das die volatilen
Lebensmittel- und Energiekosten ausklammert, stieg leicht auf
3,3 Prozent, nach 3,2 Prozent im August, gestitzt durch einen
Anstieg des Transportdienstleistungsindex im vergangenen
Monat. Die monatliche Gesamtinflation stieg um 0,2 Prozent,
wahrend die Kerninflation mit einem Anstieg von 0,3 Prozent
ebenfalls die Prognosen ubertraf. Trotz der leichten positiven
Uberraschung im Vergleich zu unseren Erwartungen ist das
Inflationsbild aktuell nicht nur schlecht. Angesichts ,des
allgemeinen Trends bei der Dienstleistungsinflation sind einige
Analysten weiterhin zuversichtlich, dass sich der Abwartstrend in
den nachsten 12 Monaten fortsetzen wird. Ein hochrangiger
Federal Reserve-Vertreter sagte, die Zentralbank sei nun ,gut
positioniert”, um eine sanfte Landung der US-Wirtschaft zu
erreichen, und signalisierte Unterstltzung fiir ein langsameres
Tempo der Zinssenkungen nach der groen Zinssenkung um
einen halben Prozentpunkt im September. New Yorker Fed-
Prasident John Williams sagte, der ,sehr gute®
Arbeitsmarktbericht flr September bestatige, dass die US-
Wirtschaft weiterhin in robuster Verfassung sei, auch wenn die
Inflation nach mehr als einem Jahr hoher Zinsen weiter
nachlasse. ,Die derzeitige Ausrichtung der Geldpolitik ist wirklich
gut positioniert, um hoffentlich sowohl die Starke der Wirtschaft
und des Arbeitsmarktes aufrechtzuerhalten, als auch dafiir zu
sorgen, dass die Inflation weiterhin auf 2,0 Prozent zuriickgeht®,
sagte Williams am Montag der Financial Times. Die
Arbeitsmarktdaten haben nach seiner Einschatzung dazu
beigetragen, die Erwartungen fiir die grote Volkswirtschaft der
Welt zu &ndern, die von der Befiirchtung geplagt wird, dass die
Kampagne der Fed, die schlimmste Inflation seit Jahrzehnten
durch die Erhéhung der Kreditkosten auszumerzen, eine
Rezession ausl6sen wiirde.

" Quelle: Thomas Neis, Dipl. Bankbetriebswirt mit Analysten-Diplom der International Federation of Technical Analysts (IFTA). comdirect halt diese Quelle fiir
zuverlassig. Fir die Richtigkeit und Vollstandigkeit der Angaben kdnnen weder comdirect noch Thomas Neis Gewahrleistung tibernehmen.
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Der Arbeitsmarktbericht hat auch Spekulationen zunichte
gemacht, dass die Fed bei ihrer Sitzung im November, kurz
nach den US-Prasidentschaftswahlen, eine weitere Senkung um
einen halben Prozentpunkt vornehmen wird, nachdem sie
beschlossen hatte, ihren ersten Lockerungszyklus seit mehr als
vier Jahren mit einer Senkung um einen halben Prozentpunkt
auf 4,75-5 Prozent einzuleiten. New Yorks Fed-Prasident John
Williams, ein standiges stimmberechtigtes Mitglied des
Offenmarktausschusses der US-Notenbank und enger
Verbiindeter des Fed-Vorsitzenden Jay Powell, sagte, die
Zinsentscheidung sei ,im September richtig“ und ,heute richtig”
gewesen, angesichts der Beweise, dass die Inflation nachlasse
und der Druck vom Arbeitsmarkt etwas abgenommen habe.
+Wie der Vorsitzende sagte, war es sinnvoll, die Politik neu
auszurichten und zwar auf eine Position, die immer noch
restriktiv ist und immer noch Abwartsdruck auf die Inflation
ausubt, aber deutlich weniger*, sagte er. ,Ich mdchte nicht, dass
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die Wirtschaft schwacher wird. Ich méchte die Starke
beibehalten, die wir in der Wirtschaft und auf dem Arbeitsmarkt
sehen.” Wie in unserem letzten Wahrungsbericht prognostiziert,
konnte der US-Dollar gegeniiber dem Euro zuletzt wieder
deutlich zulegen. Hauptgrund hierfiir war eine ,technische
Gegenbewegung"“ nach den zuletzt verzeichneten Kursverlusten.
Die jungsten Kursanstiege werden deshalb noch nicht nachhaltig
sein. Bis zu den Prasidentschaftswahlen am 5. November ist
nicht davon auszugehen, dass es an den Markten zu einer
klaren, nachhaltigen Positionierung kommen wird. Zu knapp
liegen die beiden Prasidentschaftskandidaten in den Prognosen
zusammen. Okonomen sehen in einer deutlichen Mehrheit einen
Sieg von Kamala Harris als positiver fur die US-amerikanische
Wirtschaft. Analysten gehen davon aus, dass bei einem Sieg
von Herausforderer Donald Trump die Kapitalmarkte negativ
reagieren und der Wert es US-Dollars sinken werden.

(Anmerkung: Die Darstellung der Kurs-Charts erfolgt in der am Devisenmarkt tblichen ,Mengennotiz‘. Ein Rlickgang dieser Notierung bedeutet,
dass die dargestellte Wahrung gegentiber dem Euro an Wert zunimmt. Ein Anstieg der Notierung bedeutet hingegen, dass die dargestellte
Wahrung gegeniiber dem Euro an Wert einbiiRt.)

" Quelle: Thomas Neis, Dipl. Bankbetriebswirt mit Analysten-Diplom der International Federation of Technical Analysts (IFTA). comdirect hélt diese Quelle fiir
zuverlassig. Fur die Richtigkeit und Vollstandigkeit der Angaben kénnen weder comdirect noch Thomas Neis Gewahrleistung libernehmen.



