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Hinweis: Angaben zur friheren
Wertentwicklung sind kein verlésslicher
Indikator fur kiinftige Wertentwicklungen.

Franken weiter hoch bewertet

Die Schweizer Nationalbank hat heute (17. Juni) den Zins auf Sichteinlagen
bei der Nationalbank bei -0,75% belassen. Der Franken bleibt, nach
Einschatzung der SNB, hoch bewertet. Die SNB ist daher weiterhin bereit,
bei Bedarf am Devisenmarkt zu intervenieren, und bericksichtigt dabei die
gesamte Wahrungssituation. Die Nationalbank stellt auf3erdem dem
Bankensystem nach wie vor grof3ztgig Liquiditat zur Verfigung. Die
bedingte Inflationsprognose wurde fuir 2021 auf +0,4% und fir 2022 auf
+0,6% geringflgig angehoben. Sie liegt damit aber weiter deutlich unter
unseren Inflationsprognosen fiir die Eurozone.

Der Franken hat im 2Q wieder bis auf ein Niveau von 1,09 zum Euro
befestigt. Ein starker Inflationsanstieg in der Eurozone und vor allem in den
USA starkte den Franken. Wir gehen davon aus, dass der Inflationsanstieg
in beiden Wahrungsrdumen temporar sein sollte. Darlber hinaus sollten,
gestutzt auf die dynamische Erholung in den kommenden Monaten, die
Renditen sowohl in der Eurozone als auch in den USA graduell steigen. In
diesem Umfeld erwarten wir, dass sich der Franken zum Euro wieder
abschwéachen wird. Dadurch sollte eine graduelle Anndherung an den von
uns geschéatzten fairen Wert von rund 1,15, gestitzt auf Kaukraftparitaten,
erfolgen.

Allerdings stellen die Sorgen vor global langer anhaltend héheren
Inflationsraten ein Risiko fur unsere Prognose dar. Denn in Phasen mit
global steigenden Inflationserwartungen ist der Franken mit seinen
vergleichsweise deutlich geringeren Inflationsraten ein attraktives
Anlageziel, um erwartete Kaufkraftverluste von Kapital zu reduzieren.
Sollten diese Beflirchtungen in den kommenden Monaten durch global
anhaltend hohe Inflationsraten weitere Nahrung erhalten, dann kdnnte dies
weiteren Befestigungsdruck des Franken zum Euro auslésen. Sollten sich
innerhalb der EU oder auf globaler Ebene politische Risiken zuspitzen, dann
konnte der Franken ebenso jederzeit stark zum Euro befestigen.
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Disclaimer

Diese Publikation wurde von der Erste Group Bank AG oder einem mit ihr verbundenen Unternehmen (zusammen mit
verbundenen Unternehmen, ,Erste Group“) unabhangig und objektiv als sonstige Information iSd Rundschreibens der
Finanzmarktaufsichtsbehorde zu Informationen einschlief3lich Marketingmitteilungen gem. WAG 2007 erstellt. Diese Publikation
dient interessierten Anlegern als zusatzliche Informationsquelle und stellt ausschlie3lich generelle Informationen, Informationen
Uiber Produktausgestaltungen oder makroékonomische Informationen dar, ohne dass absatzférdernde Werbeaussagen
getroffen werden. Sie stellt keine Marketingmitteilung gem. § 36 Abs. 2 Wertpapieraufsichtsgesetz 2007 (WAG 2007) dar, weil
keine Vertriebsanreize aufgenommen werden, sondern diese Publikation Informationscharakter hat. Es handelt sich bei dieser
Publikation nicht um Finanzanalysen gem. § 36 Abs. 1 WAG 2007. Diese Publikation wurde nicht unter Einhaltung der
Rechtsvorschriften zur Férderung der Unabhéngigkeit von Finanzanalysen erstellt und unterliegt nicht dem Verbot des Handels
im Anschluss an die Verbreitung von Finanzanalysen. Diese Publikation dient ausschlie3lich als unverbindliche und zuséatzliche
Information und basiert jeweils auf dem Wissensstand der mit der Erstellung betrauten Personen bei Redaktionsschluss. Der
Inhalt dieser Publikation kann jederzeit ohne Bekanntgabe geandert werden. Sie stellt weder eine Anlageberatung noch eine
Anlageempfehlung, ein Angebot bzw. eine Empfehlung oder Einladung zur Angebotsstellung zum Kauf bzw. Verkauf eines
Wertpapiers oder Finanzproduktes bzw. dessen Einbeziehung in eine Trading-Strategie dar. Die in dieser Publikation
enthaltenen Angaben stammen aus 6&ffentlich zuganglichen Quellen, die von Erste Group als zuverlassig erachtet werden, ohne
allerdings zwingend von unabhangigen Dritten verifiziert worden zu sein. Obwohl die Erste Group die von ihr beanspruchten
Quellen als verlasslich einstuft, ibernimmt die Erste Group (einschlieflich ihrer Vertreter und Arbeitnehmer) weder ausdriicklich
noch stillschweigend eine Garantie oder Haftung fiir die Aktualitat, VVollstéandigkeit und inhaltliche Richtigkeit des Inhalts dieser
Publikation. Erste Group verwendet unter Umstéanden Hyperlinks zu anderen Webseiten in dieser Publikation. Die Verlinkung
auf eine andere Internetprasenz bedeutet jedoch nicht, dass die Erste Group sich deren Inhalt zu Eigen macht. Weder ein
Unternehmen der Erste Group, noch ein Vorstandsmitglied, Aufsichtsratsmitglied, Verwaltungsratsmitglied, Geschaftsfihrer,
leitender Angestellter oder sonstiger Angestellter eines Unternehmens der Erste Group haften fiir etwaige Kosten, Verluste oder
Schaden gleich welcher Art (einschlie3lich Folge- oder indirekter Schaden oder entgangenem Gewinn), die im Vertrauen auf
den Inhalt dieser Publikation entstehen. Alle Meinungsaussagen, Schatzungen oder Prognosen geben die aktuelle
Einschatzung des Verfassers/der Verfasser zum Zeitpunkt der Veroffentlichung wieder und stellen nicht notwendigerweise die
Meinung der Erste Group dar. Sie kénnen sich jederzeit ohne vorherige Ankuindigung &ndern. Erste Group ist nicht dazu
verpflichtet, diese Publikation zu aktualisieren, abzuandern oder zu erganzen oder deren Empfanger auf andere Weise zu
informieren, wenn sich ein in dieser Publikation genannter Umstand oder eine darin enthaltene Stellungnahme, Schatzung oder
Prognose andert oder unzutreffend wird. Die Wertentwicklung von Wertpapieren bzw. Finanzinstrumenten in der Vergangenheit
erlaubt keine verlassliche Aussage Uber deren zukiinftigen Verlauf. Eine Gewahr fur den zukiinftigen Kurs, Wert oder Ertrag
eines in dieser Publikation genannten Finanzinstruments oder dessen Emittenten kann daher nicht ilbernommen werden. Die in
dieser Publikation angefiihrten Prognosen beruhen auf durch objektive Daten gestiitzten Annahmen, sind jedoch kein
verlasslicher Indikator fur die kiinftige Wertentwicklung eines Wertpapiers bzw. Finanzinstruments. Erste Group, ihre
verbundenen Unternehmen, Mitglieder ihrer Geschéftsleitung(en), ihre leitenden Angestellten und/oder ihre Mitarbeiter dirfen
Kauf- oder Verkaufspositionen in dem/n in dieser Publikation genannten Finanzinstrument(en) halten bzw. mit diesen handeln.
Erste Group kann auf eigene Rechnung mit Kunden Geschéfte in diesen Finanzinstrumenten tatigen oder als Market Maker fiir
diese agieren, Wertpapier-Dienstleistungen fir diese Emittenten erbringen oder solche anbieten. Sie kann auch durch Vertreter
im Vorstand, sonstigen Organen oder Ausschiissen dieser Unternehmen vertreten sein. Erste Group kann auch auf der Basis
von den in dieser Publikation enthaltenen Informationen oder Schlussfolgerungen handeln oder diese in sonstiger Weise
verwenden, bevor diese den Empféangern zugehen. Diese Publikation unterliegt dem Urheberrecht der Erste Group und darf
nicht ohne die schriftliche Zustimmung der Erste Group reproduziert, verteilt oder teilweise bzw. als Ganzes an unberechtigte
Personen weitergegeben oder Ubermittelt werden. Mit Annahme dieser Veréffentlichung stimmt der Empfanger der
Verbindlichkeit der vorstehenden Bestimmungen zu.
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