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Zins-Info fur EGW-Mitglieder

Riickblick Entwicklung CHF Swapsatze

mIn den USA hat der Konjunkturoptimismus aufgrund schwécherer Indikatoren etwas nachgelassen. Auch aus 0.4%
wirtschaftspolitischer Sicht wurden die hohen Erwartungen der Marktteilnehmer enttauscht. Die Einsetzung des friheren 0.2%
FBI-Chef Robert Mueller als Sonderermittler in Bezug auf mogliche Absprachen von Donald Trumps Wahlkampfteam mit 00% . . . . MW
russischen Stellen hat dem US-Dollar zugesetzt. Sollte die politische Agenda in den USA in den nachsten Wochen von der ’ o A
Russland-Affare gepragt bleiben, wird die US-Regierung Mihe bekunden, ihre Prestigeprojekte Steuerreform und 0.2%

Infrastrukturausgaben voranzutreiben. Diese Umstande haben dazu geflhrt, dass die Markterwartungen bezlglich -0.4%

Zinserhohungen durch die amerikanische Zentralbank einen Dampfer erhielten. Gleichzeitig fielen auch die US-Renditen. -0.6% Wﬁi e = =
= Hingegen erstarkte der Euro, nicht zuletzt auch aufgrund des Ergebnisses der franzdsischen Prasidentschaftswahlen und der -0.8% 1 v

politisch ausgewogenen Zusammensetzung der Regierungsmannschaft. Die Angst der Markte, dass eurofeindliche Krafte — -1.0%

die Regierungsgeschafte in der Eurozone Ubernehmen, hat sich durch die verschiedenen bisherigen Wahlergebnisse im 05/16 07116 09/16 11716 oy 0317 0517
europaischen Superwahljahr deutlich abgeschwacht.

Swap 2 Jahre == Swap 5 Jahre === Swap 10 Jahre

m Im Zuge des Aufatmens der Markte nach den Wahlen in Frankreich hat der Schweizer Franken deutlich nachgelassen. Auch
die aktuelle US-Dollarschwéche flhrt bisher zu keiner Trendumkehr. Spiegelbildlich haben sich die Swapséatze und
Eidgenossenrenditen seit Anfang Monat splrbar erholt — wenn auch die jingsten Ereignisse in den USA den Renditen und
Swapsatzen wieder zugesetzt haben.

Entwicklung Richtsatze Hypothekarzinsen

5.0%
Ausblick 4.0%
m Hinsichtlich Rickgang der US-Renditen sind wir der Ansicht, dass die Markte Uberreagiert haben. Die konjunkturellen 3'0% .
Vorlaufindikatoren malen weiterhin ein recht rosiges Bild von der US-Wirtschaft. Zudem liegt die Inflationsrate oberhalb der '
2%-Zielmarke des Fed. Bekanntlich haben politische Ereignisse an den Finanzmarkten ,kurze Beine”, die Investoren werden 2.0% 1
sich auf die realwirtschaftlichen Gemengelage konzentrieren und folglich ddrften die US-Renditen wieder anziehen. 1.0% =
0.0% T

= Durch den Wahlausgang in Frankreich hat sich unsere Einschatzung zur europaischen Renditeentwicklung nicht verandert:
Wir gehen weiterhin davon aus, dass die Europaische Zentralbank ihr Anleihenskaufprogramm bis Mitte 2018 fortsetzen
wird und die Zinsen im Euroraum — und dadurch auch in der Schweiz — niedrig bleiben werden. Das Fed ist die einzige
Notenbank der G-10-Lander, die dieses Jahr die Zinsen (weiter) anheben wird.
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Prognoseiiberblick Schweiz — ZKB Investment Solutions (*Prognose) Prognose Zinskurve Eidgenossen (Zerokurve)

Konjunktur Schweiz 2015 2016 2017* 2018* 0.40%
. 0

BIP 0.8% 1.3% 1.6% 1.5% 0200

Inflation 1% -0.4% 0.6% 0.5% 20%

Arbeitslosenquote 3.2% 3.3% 3.3% 3.3% 0.00% ‘ ‘ ‘ ‘
Zinsen Schweiz 19.05.2017 in 3 Monaten* in 12 Monaten* -0.20% /
Libor 3 Monate -0.73% -0.70% -0.70% -0.40%

10-jahrige Eidgenossenrendite -0.10% -0.10% -0.10% -0.60%

Wechselkurse 19.05.2017 in 3 Monaten* in 12 Monaten* -0.80% - /

EUR/CHF 1.090 1.07 1.06 -1.00%

USD/CHF 0.980 1.01 1.03 1 2 3 4 5 6 7 ) 9 10
= 19.05.2017 == Prognose auf 12 Monate Verénderung

* Prognose
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