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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 7 Jahre 10 Jahre 15 Jahre
uso = 532 532 5,23 4,99 uso W 4,07 3,81 3,73 3,69 3,71
EUR = 3,88 3,94 3,90 3,75 EUR W 2,84 2,61 2,55 2,56 2,59
CHF > 1,69 1,70 1,71 1,61 CHF Y] 1,10 1,09 1,13 1,19 1,28
JPY > 0,01 0,04 0,07 0,14 JPY > 0,38 0,53 0,69 0,90 1,18

Quelle: Refinitiv; Stand: 11.03.2024. * Die Trendpfeile vergleichen jeweils die durchschnittliche Entwicklung aller Laufzeiten vom 04.03.2024 mit den Durchschnitten vom 11.03.2024.

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

EZB-Zinsentscheidung: Bereitmachen fiir Juni

Auf ihrem geldpolitischen Treffen am vergangenen Donnerstag
haben die Wihrungshiiter die Leitzinsen unverandert belassen.
Eine breite Mehrheit im Rat sieht, dass die Datenlage derzeit
noch nicht stark und dauerhaft genug ist, um darauf zu
vertrauen. Man sei im Hinblick auf die Inflationsentwicklung
und Zinssenkungen im Ergebnis zuversichtlicher, ,aber noch
nicht ausreichend zuversichtlich®, sagte Prasidentin Lagarde.

Der Schliisselsatz war: ,, Wir werden ein wenig mehr im April
wissen, aber wir werden viel mehr im Juni wissen®. Damit brachte
Sie den Juni relativ klar als Termin fiir eine erste Zinssenkung ins
Spiel, lieR das Tempo und den weiteren Pfad aber offen. ,Wir
haben bei diesem Treffen nicht tiber Zinssenkungen gesprochen,
aber wir beginnen gerade, iiber ein Zuriickfahren unserer
restriktiven Haltung zu diskutieren®.

Solange allerdings nicht klar ist, dass die Inflation auch
nachhaltig tief bleibt, diirfte die EZB tiberhaupt keinen Schritt
nach unten unternehmen. Die Markte preisen dieses Jahr nach
wie vor etwa 100 BP an Zinssenkungen ein.

Zinsentwicklung Euroraum seit 2008

Prozent Leitzins

—— 3-Monats-Euribor
—— 10-Jahres-Euro-Swapsatz
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Quelle: Refinitiv; Stand: 11.03.2024. Wertentwicklungen der Vergangenheit

bieten keine Gewihr fiir kiinftige Ereignisse oder Entwicklungen.

Zinsentwicklung Euroraum seit 2022
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Quelle: Refinitiv; Stand: 11.03.2024. Wertentwicklungen der Vergangenheit bieten keine

Gewihr fiir kiinftige Ereignisse oder Entwicklungen.

Der 10-Jahresswapsatz sank am Donnerstag unter 2,55 %.

Powell spricht vor dem Kongress

In den USA stand die halbjshrliche Anh6rung von Fed-Chef
Powell vor dem Kongress im Zentrum der Aufmerksamkeit. So
klar wie Amtskollegin Lagarde wollte sich Powell nicht
festlegen: ,,Der Ausschuss geht nicht davon aus, dass es
angemessen ist, das Zielband zu verringern, bis er mehr Vertrauen
gewonnen hat, dass sich die Inflation nachhaltig in Richtung 2 %
bewegt®. Allerdings: ,,Wenn sich die Wirtschaft im GrofSen und
Ganzen wie erwartet entwickelt, wird es wahrscheinlich angebracht
sein, im Laufe des Jahres damit zu beginnen, die straffe
geldpolitische Linie zuriickzufahren.”

HeiRt iibersetzt, auch die Fed wiirde sich mit der ersten
Zinssenkungsentscheidung leichter tun, wenn neben dem
nachlassenden Inflationsdruck sich auch die Wirtschaft und der
Notenbanken

Notenbank  Leitzinsin%  Néchste Sitzung
Eurozone EZB 4,50 11.04.2024
USA Fed 5,25 bis 5,50 20.03.2024
Schweiz SNB 1,75 21.03.2024
Japan Bo) —-0,10 bis 0,00 19.03.2024

Quelle: Refinitiv; Stand: 11.03.2024.

Quellen: Refinitiv, BTV; Stand: 11.03.2024. Die BTV priift ihr Informationsangebot sorgfiltig. Dennoch bitten wir um Verstandnis, dass wir diese Informationen ohne Gewihr fiir die Richtigkeit, Vollstindigkeit und Aktualitit
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 tatsichliche 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: 11.03.2024, 09.27 Uhr

Aktuell Vorwoche | 1 Monat 1 Jahr 5 Jahre USD Kaufen Verkaufen CHF Kaufen Verkaufen
EUR/USD  1,0941 1,0854 +1,47% +280% -272% Kassa 1,0943  1,0945 Kassa 0,9586  0,9591
EUR/CHF  0,9581 0,9605 +158% -2,27% -15,68% 1 Mt. 1,0958 1,0959 1Mt. 0,9566 0,9569

EUR/IPY 160,57 163,40 -0,25% +11,74% +2843% 3 Mte. 1,0984 1,0985 3 Mte. 09528 09532
EUR/CNH  7,8634 7,8256 +1,01% +6,53% +3,88%| 6Mte. 1,1027 1,1029 6 Mte. 09473 09478
EUR/GBP  0,8517 0,8553 -0,27% -3,71% -0,36% 12Mte. 1,1120 1,1122 | 12 Mte. 09378 0,9385

EUR/NOK 11,415 11,4673 +043% +084% +1713%| 18 Mte. 1,1210 1,1213 | 18 Mte. 0,9295 0,9309
USD/CHF  0,8756 0,8847 +0,13% -495% -13,34% 24 Mte. 1,1293 1,1297 | 24 Mte. 09229 09238

Quelle: Refinitiv; Stand: 11.03.2024. Wertentwicklungen der Vergangenheit bieten keine Gewihr fiir kiinftige Ereignisse oder Entwicklungen.

* Alle Kurse jeweils zum Zeitpunkt der Erstellung dieser Unterlage.

o Entwicklung EUR/USD, EUR/CHF seit 2022

China wird Devisenmirkte noch herausfordern Kurs EUR/USD EUR/CHF
Mit dem Volkskongress lauft in China derzeit das wichtigste “g

politische Ereignis des Jahres. Hierzulande erhoffen sich 112

Marktteilnehmer*innen Hinweise, wie es mit der }:82

angeschlagenen Wirtschaft Chinas weitergeht und welche }:8(2)

Prioritaten die politische Fiihrung fiir die Zukunft setzen wird. ooe

Dringendstes Problem diirfte die Immobilienkrise sein. Die 813; o o
groRten Immobilienunternehmen haben massive Probleme e eSS S STk
ihren Kreditverpflichtungen nachzukommen. Wegen fallenden STPPHLIPPIRNRSHOROEOONIP
|mmobi|ienpreisen hilt sich die Bev6lkerung auch mit Quelle: Refinitiv; Stand: 11.03.2024. Wertentwicklungen der Vergangenheit bieten keine

Gewihr fiir kiinftige Ereignisse oder Entwicklungen.

Konsumausgaben und anderen Anschaffungen zuriick. Das
Verbraucher- und Unternehmervertrauen ist schwach. Es droht

Férderung unabhingiger, nachhaltigerer und produktiverer
eine Deflationsspirale.

Sektoren insbesondere bei Zukunftstechnologien. Geopolitisch
lassen die Steigerung des Verteidigungsetats um 7,2 % und die
Anderung der Formulierung zu Taiwan aufhorchen. Demnach
gibt es keine ,friedliche” Ubernahme Taiwans mehr, sondern
man werde ,die Sache der Wiedervereinigung Chinas entschlossen
vorantreiben.”

Bislang wurden die Erwartungen, insbesondere an kurzfristige
Fiskalmaf3nahmen, um die Konjunktur in Gang zu bringen, eher
enttduscht. Vor diesem Hintergrund scheint das erneute
Woachstumsziel von 5,0 %, mehr als 12 Mio. neuen Jobs und nur
noch 3,0 % Haushaltsdefizit sehr ambitioniert. Fiir China stehen
langfristige Ziele im Fokus: weniger Abhéngigkeit vom Die neue wirtschaftliche und geopolitische Ausrichtung Chinas
Immobilienmarkt und westlichen Technologien und die wird also mittelfristig auch ihre Spuren am Devisenmarkt in den

Entwicklung EUR/USD, EUR/CHF seit 2012 Bewertungen von EUR, USD, CHF und anderen global

Kurs abhingigen Wahrungspaaren hinterlassen.

1,45
1,40
135 —— EUR/USD ——EUR/CHF
1,30
1,25
1,20
1,15
1,10
1,05
1,00
0,95

0,90 | ‘ ‘ ‘ ‘

G » %

(\9\ QQ'\ QQ'\ QQ'\
S N N N

T
\J
Al
N O
V' V V
& O O
Quelle: Refinitiv; Stand: 11.03.2024. Wertentwicklungen der Vergangenheit bieten keine Gewihr fiir kiinftige Ereignisse oder Entwicklungen.

Quellen: Refinitiv, BTV; Stand: 11.03.2024. Die BTV priift ihr Informationsangebot sorgfaltig. Dennoch bitten wir um Verstindn is, dass wir diese Informationen ohne Gewihr fiir die Richtigkeit, Vollstandigkeit und
Aktualitit zur Verfiigung stellen. Der Verfasser behilt sich einen Irrtum, insbesondere in Bezug auf Kurse und andere Zahlenan gaben, ausdriicklich vor. Durch neue Entwicklungen oder kurzfristige Anderungen kénnen
diese Informationen daher bereits tiberholt sein. Bei Prognosen und Schitzungen tiber die zukiinftige Entwicklung handelt es sic h 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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