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,Zinssenkungen ab Juni moglich®

Annalisa Piazza, Fixed Income Research Analyst bei MFS Investment Management gibt ein Statement zur
aktuellen Zinsentscheidung der EZB ab: ,Die EZB lasst die Leitzinsen unverédndert und wiederholt ihr Mantra

der Datenabhéangigkeit.

Fir eine Entwarnung ist es also noch zu friih. Allerdings
wirken auch frihere geldpolitische MaRnahmen weiter und
sorgt fir zusatzlichen Disinflationsdruck. Die monetaren
Rahmenbedingungen haben sich stabilisiert; jedoch ist die
Kreditvergabe an Unternehmen und private Haushalte nach
wie vor aufRerst schleppend. Zweifel sind daher angebracht,
wie sich der Konsum und die Investitionen der privaten
Haushalte erholen werden, falls die EZB keine Zinssenkungen
vornehmen sollte, um die Leitzinsen auf ein neutrales Niveau
zu bringen.

Insgesamt ist die EZB zuversichtlicher, was die Annaherung
der Inflation an ihre Zielmarke angeht, will aber eine
eindeutigere Datenlage abwarten, bevor sie handelt. Lagarde
wies ausdriucklich darauf hin, dass bis zur Juni-Sitzung
mehr Informationen zur Verfigung stehen werden, und
bestéatigte damit implizit die Markterwartungen, dass der
Zinssenkungszyklus im Juni starten konnte. Was das Tempo
der Zinssenkungen angeht, so war die Kommunikation recht
eindeutig. Die EZB hat kein vordefiniertes Muster fir kunftige
Schritte. Noch wichtiger: Lagarde betonte die Unabhangigkeit
der EZB. lhre Entscheidungen wirden nicht von der Fed
beeinflusst.
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Der Markt reagierte zunéchst heftig, mit einem Anstieg um bis
zu 7-8 Basispunkte Uber die gesamte Kurve. Diese Bewegung
korrigierte teilweise wieder, da sie auf eine weitere starke
Rallye in den letzten Tagen folgte. Wir halten an unserer
positiven Einschatzung europaischer Anleihen fest, die vor
dem Hintergrund einer erwarteten allmahlichen Ruckkehr
zu einer neutralen Geldpolitik unterstitzt werden dirften.
GroRere negative Uberraschungen fiir die Wirtschaft sind aus
unserer Sicht nicht zu erwarten.”
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