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Zinsmarkte

Die in diesem Beitrag verwendeten Fach- und Finanzbegriffe werden unter www.btv.at/glossar ausfiihrlich erklart.

Geldmarkt (SOFR, EURIBOR, SARON, TONA in %)

Kapitalmarkt (Swapsitze in % gegen OIS)

Trend* 1 Mt. 3Mte. 6Mte. 12 Mte. Trend* 3Jahre 5Jahre  7Jahre 10Jahre 15 Jahre
usb = 532 5,29 5,22 5,03 usD 4,44 4,20 4,11 4,07 4,07
EUR = 3,89 3,89 3,83 3,66 EUR 2,99 2,79 2,72 2,74 2,76
CHF > 1,60 1,66 1,69 1,64 CHF 1,12 1,15 1,21 1,29 1,38
JPY > 0,06 0,07 0,10 0,18 JPY 0,43 0,56 0,73 0,91 1,19

Quelle: Refinitiv; Stand: 08.04.2024. * Die Trendpfeile vergleichen jeweils die durchschnittliche Entwicklung aller Laufzeiten vom 01.04.2024 mit den Durchschnitten vom 08.04.2024.

Trendpfeile
Anstiegum mehrals  +10 BP
Anstiegum mehrals ~ +5BP
2  Anderung weniger als +/-5 BP
N Riickgang wenigerals -5 BP
¥ Riickgang wenigerals —-10BP

Inflation in der Schweiz sinkt weiter

Nach 1,2 % im Februar ist die Inflation in der Schweiz im Mirz
auf nur mehr 1,0 % gesunken. Das ist zugleich der tiefste Stand
seit September 2021, nachdem die Inflation in den
Sommermonaten 2022 einen Spitzenwert bei 3,5 % erreicht
hatte. Analysten hatten hingegen mehrheitlich einen Anstieg
erwartet. ,Weitere Zinssenkungen der SNB im Juni und September
sind so gut wie sicher!”, hért man daher vielfach an den Markten.

Der Riickgang der Gesamtrate war vor allem auf die niedrigere
Inflation bei Nahrungsmitteln zurtickzufiihren. Allerdings ist die
Kerninflation ebenfalls von 1,1 % auf 1,0 % gesunken. Und dies
trotz Anstieg bei den Dienstleistungskosten, was aber dem
Sondereffekt steigender Flugpreise im Vorfeld der
Osterfeiertage zuzurechnen war.

USA: Investoren zweifeln an der Zinswende

Investoren ziehen Zeitpunkt und Ausmal? von Zinssenkungen
in den USA zunehmend infrage. Wirtschaftsdaten, Inflation und
jlingst der Olpreis sind so stark, dass auch Fed-Chef Powell am

Zinsentwicklung Euroraum seit 2008

Prozent
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Quelle: Refinitiv; Stand: 08.04.2024. Wertentwicklungen der Vergangenheit

bieten keine Gewahr fiir kiinftige Ereignisse oder Entwicklungen.

Zinsentwicklung Euroraum seit 2022

Prozent

Leitzins
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—— 10-Jahres-Euro-Swapsatz
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Quelle: Refinitiv; Stand: 08.04.2024. Wertentwicklungen der Vergangenheit bieten keine

Gewibhr fiir kiinftige Ereignisse oder Entwicklungen.

Mittwoch wieder davor gewarnt hatte, der Kampf gegen die
Inflation,,ist noch nicht beendet”. Zeitweise hatten Investoren bis
zu sechs Zinsschritte in 2024 gehandelt. Inzwischen wackeln
selbst drei Zinssenkungen und der erste Schritt im Juni.

An den Mirkten herrscht aktuell ein ungewohnlich breiter
Meinungskorridor. Wihrend der Markt insgesamt also weitere
Zinsschritte einpreist, erwarten einige prominente Experten fiir
dieses Jahr tiberhaupt keine Senkungen mehr. Die Fed agiert
aktuell aus einer Position der Starke, allerdings steigt die Gefahr
von Kollateralschaden bei Regionalbanken undim
Gewerbeimmobilienmarkt.

Der US-Arbeitsmarkt prasentierte sich am Freitag mit 303.000
neuen Stellen stirker als erwartet. Das Jobwachstum riittelt
damit weiter an der ersten Zinssenkung, denn es kann zu
steigenden Lohnen und damit hoherer Inflation fihren.

Notenbanken

Notenbank  Leitzinsin%  Néchste Sitzung
Eurozone EZB 4,50 11.04.2024
USA Fed 5,25 bis 5,50 01.05.2024
Schweiz SNB 1,50 20.06.2024
Japan Bo) 0,00 bis 0,10 14.06.2024

Quelle: Refinitiv; Stand: 08.04.2024.

Quellen: Refinitiv, BTV; Stand: 08.04.2024. Die BTV priift ihr Informationsangebot sorgfiltig. Dennoch bitten wir um Verstandnis, dass wir diese Informationen ohne Gewihr fiir die Richtigkeit, Vollstandigkeit und Aktualitat
zur Verfiigung stellen. Der Verfasser behilt sich einen Irrtum, insbesondere in Bezug auf Kurse und andere Zahlenangaben, ausdriicklich vor. Durch neue Entwicklungen oder kurzfristige Anderungen kénnen diese
Informationen daher bereits iiberholt sein. Bei Prognosen und Schitzungen iiber die zukiinftige Entwicklung handelt es sich lediglich um unverbindliche Werte. Von diesen kann nicht auf die tatséchliche kiinftige
Wertentwicklung geschlossen werden, weil zukiinftige Entwicklungen des Kapitalmarktes nicht im Voraus zu bestimmen sind.
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Devisenmarkte

Die in diesem Beitrag verwendeten Fach- und Finanzbegriffe werden unter www.btv.at/glossar ausfiihrlich erklart.

Kurse* Anderung Bankenterminkurse, Stand: 08.04.2024,10.12 Uhr
Aktuell Vorwoche | 1 Monat 1Jahr 5 Jahre USD Kaufen Verkaufen CHF Kaufen Verkaufen

EUR/USD 1,0833 1,0743 -095% -059% -3,78%  Kassa 1,0832 1,0835 Kassa 0,9799  0,9804
EUR/CHF  0,9799 0,9713 +2,09% -066% -12,87% 1Mt. 1,0845 1,0848 1Mt. 09778 09783
EUR/IPY 164,52 162,90 +2,28% +14,14% +31,04% 3 Mte. 1,0872 1,0876 3Mte. 09736 09742
EUR/CNH  7,8492 7,7974 -0329% +469% +3,75% 6Mte. 1,0918 1,0921 6 Mte. 09676 0,9683
EUR/GBP  0,8576 0,8558 +0,86% -236% -0,53%| 12Mte. 1,1017 1,1023 12 Mte. 0,9571  0,9577
EUR/NOK 11,603 11,7609 +1,74% +1,40% +20,52% 18 Mte. 1,1112 1,1124 | 18 Mte. 09482  0,9490
USD/CHF  0,9045 0,9041 +3,08% -0,07% -943% 24Mte. 1,1212 1,1226 | 24 Mte. 09406 09417
Quelle: Refinitiv; Stand: 08.04.2024. Wertentwicklungen der Vergangenheit bieten keine Gewshr fiir kiinftige Ereignisse oder Entwicklungen.
* Alle Kurse jeweils zum Zeitpunkt der Erstellung dieser Unterlage.

Entwicklung EUR/USD, EUR/CHF seit 2022
Franken auf EIf-Monats-Tief 1'(':’65 — EURJUSD ———EUR/CHF
Die weiter sinkende Inflation in der Schweiz, die iiberraschende H‘z‘
Zinssenkung der SNB als erste der G10-Zentralbanken und die 149
Hinweise der SNB, notfalls auf der Oberseite zu intervenieren, ];82
haben den Franken zum Euro auf ein Elf-Monats-Tief gedriickt. 102
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sicherlich zu weit. Es gibt zudem wenig Anlass, eine kommende
ausgepragte Frankensschwiche zu erwarten. Dazu trigt die
hohere Nachfrage nach sicheren Hafen durch die sich
zuspitzende Situation im Gazakonflikt bei und das im Vergleich
zu anderen Notenbanken begrenzte Potenzial fiir
Zinssenkungen.

Viele Argumente fiir einen schwécheren Euro

Im Moment fillt es leicht, Argumente fiir einen schwécheren
Euro zu finden. Deutschland als groRte Volkswirtschaft in der
Eurozone liefert zur Zeit wenig Wachstumsbeitrage. Deutsche
Industrieprodukte sind immer weniger gefragt. So konnte im
Februar nur noch ein Auftragsplus von 0,2 % verbucht werden.

Entwicklung EUR/USD, EUR/CHF seit 2012
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Quelle: Refinitiv; Stand: 08.04.2024. Wertentwicklungen der Vergangenheit bieten keine
Gewihr fiir kiinftige Ereignisse oder Entwicklungen.

Rechnet man GroRauftrige heraus, ergibt sich sogar ein Minus
von 0,8 %. Besonders deutlich ist der Riickgang im
Automobilsektor mit tiber 8,0 %. Hoffen ldsst dagegen die etwas
stirkere Nachfrage nach chemischen Erzeugnissen die in viele
Endprodukte hineinflieBen und somit ein gewisser
konjunktureller Vorlaufindikator sind.

Auch der Riickgang der Inflation von 2,6 % im Februar auf 2,4 %
im Mérz diirfte den Tauben im EZB-Rat weiteren Aufwind
geben.
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Quelle: Refinitiv; Stand: 08.04.2024. Wertentwicklungen der Vergangenheit bieten keine Gewahr fiir kiinftige Ereignisse oder Entwicklungen.

Quellen: Refinitiv, BTV; Stand: 08.04.2024. Die BTV priift ihr Informationsangebot sorgfiltig. Dennoch bitten wir um Verstandnis, dass wir diese Informationen ohne Gewihr fiir die Richtigkeit, Vollstandigkeit und
Aktualitat zur Verfiigung stellen. Der Verfasser behilt sich einen Irrtum, insbesondere in Bezug auf Kurse und andere Zahlenangaben, ausdriicklich vor. Durch neue Entwicklungen oder kurzfristige Anderungen kénnen
diese Informationen daher bereits iiberholt sein. Bei Prognosen und Schitzungen iiber die zukiinftige Entwicklung handelt e sich lediglich um unverbindliche Werte. Von diesen kann nicht auf die tatsichliche kiinftige
Wertentwicklung geschlossen werden, weil zukiinftige Entwicklungen des Kapitalmarktes nicht im Voraus zu bestimmen sind.
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