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Wechselkursprognosen gegeniiber CHF

Wiihrung 29.06.2026 12-MonatsTendenz K”rgem orng in K”;S;?’A“Z:;’:ei in
usD 0.81 N 0.80 0.78

EUR 0.92 N 0.91 0.91

GBP 1.07 N 1.05 1.03

JPY (x100) 0.50 2 0.50 0.51
Zinsprognosen

Waihrung 29.06.2026 12-MonatsTendenz K“rgemir::;? in K”fzem:;’:e?] in

Leitzins 10 ).* Leitzins 10 ).* Leitzins 10 ).* Leitzins 10J).*

CHF 0.00 0.30 - 2 0.00 0.40 0.00 0.40
usD 3.75 4.40 - N 3.75 4.40 3.75 4.20
EUR 2.25% 3.20 2 N 2.50* 3.20 2.50* 3.10
GBP 3.75 4.70 N N 3.75 4.70 3.25 4.50
JPY 1.00 2.60 2 2 1.00 2.70 1.25 2.70
* Rendite 10-ghriger Staatsanleihen

+ Einlogesatz EZB
CHF EUR

Unverédnderte Nullzinspolitik

Die SNB hat bei ihrer geldpolitischen Lagebeurteilung entschie-
den, den Leitzins unveréndert bei 0% zu belassen. Im Marz
2026 hatte die SNB noch betont, dass sie eine erhohte Bereit-
schaft habe, am Devisenmarkt zu intervenieren. Neu deutet die
SNB in den Formulierungen an, dass sie Interventionen in ndchs-
ter Zeit als weniger notwendig erachtet als bisher.

Inzwischen hat sich die Zinsdifferenz zur Eurozone weiter aus-
geweitet. Dies sollte den Aufwertungsdruck auf den Schweizer
Franken zumindest dampfen. Wir sind der Meinung, dass eine
Zinserhéhung in diesem Jahr nicht notwendig sein wird. Der
SNB-leitzins wird gemdss unserer Einschatzung auch Ende
2026 auf dem heutigen Niveau von 0% liegen.

GBP

Nevue Fihrung, alte Probleme

Nach weniger als zwei Jahren hat der Premierminister Keir Star-
mer seinen Ruckiritt angekindigt. Die angespannten Staatsfinan-
zen lassen allerdings auch dem Nachfolger nur wenig Spiel-
raum fir eine expansive Fiskalpolitik. Die Bank of England halt
die Fisse still und dirfte vorderhand den Leitzins bei 3.75% be-
lassen.

02.07.2026

EZB mit falkenhaften Ténen

Mit den tieferen Energiepreisen hat sich die konjunkturelle Lage
im Euroraum entspannt und die Sorgen um eine Rezession ha-
ben sich verflichtigt. Trotzdem hat der Krieg bereits seine Spu-
ren in der Wirtschaft hinterlassen, was sich in den kommenden
Monaten widerspiegeln wird. Insbesondere der Privatkonsum
dirfte an Dynamik eingebisst haben. Die EZB hat an ihrer geld-
politischen Lagebeurteilung beschlossen, den Einlagesatz um
25 Basispunkte auf 2.25% zu erhdhen. Gemass den Wahrungs-
hitern sei eine restriktive Geldpolitik unabhangig von der zu-
kinftigen Entwicklung der Energiepreise nétig.

usb

Bessere Daten und robuste US-Konjunktur

Seit Anfang Juni sorgen sinkende Erdél- und Benzinpreise fir
Entlastung und stitzen den Konsum. Die US-Konjunktur zeigte
sich im ausgehenden 2. Quartal robuster als erwartet. Die hohe
Nachfrage nach Computer- und Elektronikausriistung deutet auf
einen anhaltenden Rickenwind durch Investitionen im Bereich
der kinstlichen Intelligenz hin.

Die Leitzinsen blieben beim ersten Zinsentscheid unter Kevin
Woarsh unverandert. Wir gehen nun davon aus, dass das Fed
das aktuelle Zinsniveau auf absehbare Zeit beibehalten wird.
Das Risiko von Zinserhdhungen in der zweiten Jahreshalfte
bleibt bestehen.
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