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ECONOMICS

US-NOTENBANK SENKT DEN LEITZINS UM 25
BASISPUNKTE

Dr. Jorn Quitzau, 17. September 2025

e Nachdem der Fed-Vorsitzende Jerome Powell eine Zinssenkung schon im Rahmen seiner
Jackson Hole-Rede angedeutet hatte, folgte nun der Vollzug: Der Leitzins sinkt um 25
Basispunkte auf 4,00-4,25%.

¢ Die Verbraucherpreisinflation ist mit inzwischen wieder 2,9% deutlich zu hoch (die fiir die Fed
wichtige PCE Inflation liegt bei 2,6%). Dass die Notenbank Fed in einem solchen
Inflationsumfeld die Zinsen senkt, liegt an einer schwdcher werdenden Konjunktur, aber wohl
auch an dem massiven Druck, den US-Prdasident Trump auf die Fed ausiibt.

Nach der letzten Zinsentscheidung im Juli hatte der Fed-Vorsitzende Jerome Powell darauf
hingewiesen, die Fed brauche mehr Daten, um sich ein besseres Bild vom Arbeitsmarkt-, Konjunktur-
und Inflationsumfeld machen zu kdnnen. Fur die Fed waren die in der Zwischenzeit eingetroffenen
Daten unerfreulich. Wahrend die Arbeitsmarktberichte fur Juli und August schwdcher ausfielen und
die Arbeitslosenquote von 4,1% auf 4,3% gestiegen ist, legte die Inflationsrate von 2,7% auf 2,9%
zu. Die neuen Daten machen den Job fur die Fed nicht leichter, denn ein schwdcherer Arbeitsmarkt
spricht fur niedrigere Zinsen, wahrend eine hohere Inflation flur hohere Zinsen spricht. Die Fed hat
sich in dieser Situation fur eine Zinssenkung um 25 Basispunkte entschieden. Sie weist in ihrem
Pressestatement auf die gestiegenen Abwdartsrisiken fur den Arbeitsmarkt hin. Auch das
Wirtschaftswachstum habe sich im letzten Jahr nahezu halbiert. Die Entscheidung fiel mit 11:1
Stimmen — der neue Gouverneur Stephen Miran votierte fur eine Zinssenkung um 50 Basispunkte.

Seit der Juli-Sitzung der Fed haben sich nicht nur die makroékonomischen Daten verdndert. In der
Zwischenzeit hat der politische Druck auf die Fed nochmal massiv zugenommen. Die Gouverneurin
Adriana Kugler war Anfang August zurtckgetreten, was Donald Trump die Maglichkeit gab, seinen
obersten 6konomischen Berater Stephen Miran als Ersatz fur Adriana Kugler zur Fed zu schicken.
Eben dieser Miran votierte nun fur eine aggressivere Zinssenkung um 50 Basispunkte. Zusdtzliche
Unruhe schirte Trump, indem er recht willklrlich die Fed-Gouverneurin Lisa Cook feuerte. Zwei
Gerichte haben die Entlassung aber fir unzuldssig erkldrt, sodass Lisa Cook (vorerst) weiter im Amt
ist. Dennoch hinterlassen solche Aktionen Spuren und unterhohlen die politische Unabhdngigkeit
der Fed.

Die Schdtzungen der Mitglieder des Federal Open Market Committee (FOMC) fur den
angemessenen Leitzins zum Jahresende 2025 liegt nun bei 3,6%. Das impliziert zwei weitere
Zinssenkungen um jeweils 25 Basispunkte bei den beiden Sitzungen am 28./29. Oktober sowie am
9./10. Dezember.

KREUZSTRASSE 5 T +41 44 284 20 20 BERGOS.CH
8008 ZURICH, SCHWEIZ



BERGOS SEPTEMBER 2025

Arbeitslosenquote USA

%
-15

14
-13

-12

-1

-10

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Quelle: Macrobond.

KREUZSTRASSE 5 T +41 44 284 20 20 BERGOS.CH
8008 ZURICH, SCHWEIZ



BERGOS SEPTEMBER 2025

(&

))iSaEss

B ER G O S

PRIVATEBANK

Disclaimer

Die Bergos AG ist eine unabhdngige Schweizer Privatbank mit Fokus auf Private Wealth. Sie ist im Jahr 2021 mit neuem
Aktionariat aus ihrer vormaligen Muttergesellschaft, der 1590 gegrindeten Berenberg Gruppe, hervorgetreten und seit
Uber dreissig Jahren fur internationale Privatkunden und Unternehmer am Schweizer Finanzplatz tdtig. Ihr Hauptsitz ist in
Zurich mit einer Niederlassung in Genf. Die Schweizer Privatbank hat sich dem ,Human Private Banking“ verschrieben und
ist auf Vermdgensverwaltung und -betreuung spezialisiert. Mit Uber 130 Mitarbeitenden liegt der Fokus auf der
kompetenten Beratung in allen bekannten liquiden und illiquiden Anlageklassen sowie in alternativen Anlagen und Private
Markets. Unser «beyond money» Ansatz umfasst zudem Expertise in Kunst und Philanthropie. Unternehmerischen Kunden
bietet Bergos Zugang zu M&A und anderen Corporate Finance-Dienstleistungen. Die Bergos AG bietet Privatkunden,
Unternehmern und deren Familien einen ganzheitlichen, generationentbergreifenden Service, der neben
Anlageempfehlungen auf Sicherheit, Neutralitét, Internationalitét und Weltoffenheit abzielt.

Diese Publikation dient ausschliesslich zu Informations- und Marketingzwecken. Die bereitgestellten Informationen sind
nicht rechtsverbindlich und stellen weder Finanzanalysen noch einen Verkaufsprospekt, ein Angebot fur
Investmenttransaktionen, eine Vermégensverwaltung oder eine Anlageberatung dar und ersetzen keine rechtliche,
steuerliche oder finanzielle Beratung.
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