€ BLKB

Zinsflash

Die jungsten Inflationszahlen 18sten an den Zinsmarkten einiges aus. In den USA Ubertrafen die Inflationswerte vom Januar
die Erwartungen merklich. Wahrend sich die Gesamtteuerung auf 3.1 % abschwdachte, verharrte die um Lebensmittel und
Energie bereinigte Kerninflation bei 3.9 %. Dies trieb die US-Zinsen unmittelbar nach oben. Gleichzeitig dnderten sich die
Markterwartungen hinsichtlich der zukinftigen Leitzinsentwicklung deutlich. Waren zu Monatsbeginn noch sieben Zins-
senkungsschritte der US-Notenbank zu je 0.25 % eingepreist, sind es nun nur noch deren vier — was unserer Erwartung
entspricht.

Ganz anders prasentierten sich die hiesigen Inflationszahlen - diese fielen deutlich tiefer aus als erwartet. Die Schweizer
Gesamtinflation belief sich im Januar auf 1.3 %, die Kerninflation auf 1.2 % (gegeniber den Konsenserwartungen von
1.7 % beziehungsweise 1.6 %).

Das sind grundsatzlich erfreuliche Zahlen. Sie zeigen, dass die Schweizerische Nationalbank (SNB) den Kampf gegen
die Inflation bislang erfolgreich gefihrt hat. Bei genauerem Hinschauen zeigt sich allerdings, dass vor allem die Import-
guter wesentlich gunstiger geworden sind - der starke Schweizer Franken spielt hierbei eine entscheidende Rolle. Die
Inlandinflation gibt mit 2 % dagegen Anlass dazu, die Euphorie etwas zu zigeln.

Wir halten an unserer Sicht fest, dass die SNB nicht, wie gegenwartig am Markt eingepreist, bis Ende Jahr den Leitzins
bis auf 1 % senken, sondern erst in der zweiten Jahreshalfte einen Zinsschritt um 0.25 % auf 1.50 % vornehmen wird.

Aus unserer Erwartung eines Uber die kommenden Monate unverdnderten Leitzinsniveaus der SNB sowie nochmals anzie-

hender Schweizer Inflationszahlen zur Jahresmitte folgern wir ein anhaltendes Aufwartspotential entlang der gesamten Zins-
kurve des Schweizer Frankens (12-Monatsprognose fir die Rendite 10-jahriger Staatsanleihe Schweiz: 1.10 %).

Zinsentwicklung Schweiz
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Zinsprognosen in Prozent Aktuell Prognose Prognose
Feb 24 Mai 24 Feb 25
3 Monate Saron 1.70% 1.75% 1.50%
10 Jahre Bundesobligationen 0.91% 1.10% 1.10%

Quelle: Investment Center, BLKB, 19.02.2024
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Zinsentwicklung EUR
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Quelle: Macrobond/Bloomberg
Zinsprognosen in Prozent Aktuell Prognose Prognose
Feb 24 Mai 24 Feb 25
3 Monate Euribor 3.93% 4.00% 3.00%
10 Jahre Staatsanleihe DE 2.41% 2.40% 2.40%

Quelle: Investment Center, BLKB, 19.02.2024

Disclaimer

«Dieses Schreiben enthalt Werbung. Die Ausfihrungen und Angaben darin wurden von der Basellandschaftlichen Kantonalbank (BLKB) nach
bestem Wissen, teilweise aus externen Quellen, welche die BLKB als zuverl@ssig beurteilt, ausschliesslich zu Informations- und Werbezwecken
zusammengestellt. Die BLKB haftet nicht fir falsche oder unvollstdndige Informationen sowie aus der Nutzung von Informationen und der Beriick-
sichtigung von Meinungsdusserungen entstehende Verluste oder entgangene Gewinne. Die Ausfihrungen und Angaben begrinden weder

eine Aufforderung noch ein Angebot oder eine Empfehlung zum Erwerb fiir von der BLKB angebotene Produkte und Dienstleistungen oder zur
Vornahme sonstiger Handlungen. Ebenso stellen sie keinen konkreten Finanzbericht oder eine sonstige Beratung beziglich rechtlicher, steverlicher
oder anderer Fragen dar. Die hier gemachten Ausfilhrungen, Angaben und gedusserten Meinungen sind nur zum Zeitpunkt der Erstellung dieses
Dokuments aktuell und kénnen sich jederzeit éndern. Samtliche hier verwendeten Angaben haben rein indikativen Charakter und ersetzen in
keinem Fall eine persénliche Beratung.»
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