




• 
• 
• 

• 

• 
• 

• 
• 
• 

• 
• 
• 



































































•
•
•

•

•
•

•
•

•

•

•









































































1

Inflation –
ab jetzt kein Thema mehr?

Dr. Felix Brill · Chief Investment Officer VP Bank · November 2023
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Die Inflationsraten fallen ...

Eurozone Schweiz

Quelle: Refinitiv, VP Bank
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… Inflation ab jetzt also kein Thema mehr?

Quelle: SNB, VP Bank
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US-Inflation seit 1960

Quelle: Fred, VP Bank
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Covid-Effekte
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Quelle: IWF, VP Bank
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Unsere Sicht auf die US-Wirtschaft

Quelle: Refinitiv, VP Bank

… aber steigende Konkursanträge
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Unsere Sicht auf die Konjunktur

• Aus der Industrie kamen zuletzt Signale 
einer Stabilisierung auf tiefem Niveau

• Im dritten Quartal ist die US-Wirtschaft 
kräftig gewachsen

• Die Eurozone ist angeschlagen, nun 
kommen auch die bislang robusten 
südeuropäischen Länder unter Druck

• Sorgen um den chinesischen 
Immobiliensektor

• Trotz der bisher robusten US-Wirtschaft 
bleibt das weltwirtschaftliche Umfeld 
schwierig

Eurozone: Geschäftsklima

Quelle: Refinitiv, VP Bank
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Unsere Sicht auf die Geldpolitik

• Die Zentralbanken haben die Leitzinsen
kräftig angehoben

• Tiefere Inflationsraten als vor einem Jahr
• Stabile Inflationserwartungen

• Die Inflation ist immer noch zu hoch
• Die Leitzinserhöhungen entfalten die volle 

Wirkung nur verzögert
• Eingeschränkter Handlungsspielraum für 

die Zentralbanken

Leitzinssätze im Vergleich

Quelle: Refinitiv, VP Bank

-2 %

-1 %

0 %

1 %

2 %

3 %

4 %

5 %

6 %

7 %

2000 2005 2010 2015 2020

USA Eurozone Schweiz UK



9

Unsere Sicht auf den Schweizer Franken

EUR/CHF und Kaufkraftparität
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Obwohl bei der Ausarbeitung dieser Dokumentation grösstmögliche Sorgfalt angewandt wurde, können wir keine Gewähr für die Vollständigkeit, Aktualität oder 
Richtigkeit der darin enthaltenen Informationen übernehmen. Die Angaben in dieser Dokumentation dienen lediglich Informationszwecken und sind weder als 
Angebot, Aufforderung zur Offertstellung noch als öffentliche Werbung aufzufassen, welche zu Transaktionen mit bestimmten Finanzinstrumenten oder zur 
Inanspruchnahme von Dienstleistungen auffordern.

Diese Dokumentation stellt insbesondere keine Anlageberatung dar und trägt spezifischen oder zukünftigen Anlagezielen, finanziellen oder steuerlichen 
Umständen oder sonstigen besonderen Bedürfnissen eines Anlegers keine Rechnung. Ebenso können je nach Staatsangehörigkeit oder Wohnsitz eines Anlegers 
gesetzliche Beschränkungen hinsichtlich Transaktionen mit Finanzinstrumenten oder der Inanspruchnahme von Dienstleistungen bestehen. Bevor ein Anleger 
einen Anlageentscheid fällt bzw. Dienstleistungen in Anspruch nimmt, sollte er sich daher durch seinen Kundenbetreuer beraten lassen.

Der Wert sowie die Erträge von Finanzinstrumenten können sowohl steigen als auch sinken. Es ist möglich, dass ein Anleger den ursprünglich investierten Betrag 
nicht mehr zurückerhält. Die bisherige Performance ist kein verlässlicher Indikator für zukünftige Resultate. Jedes Finanzinstrument kann mit den nachfolgenden, 
nicht abschliessend aufgezählten Risiken behaftet sein: Emittenten- (Bonitätsrisiko), Markt-, Kredit-, Liquiditätsrisiko, Zins- und Währungsrisiko sowie 
wirtschaftliches und politisches Risiko. Näheres zu diesen Risiken kann der Broschüre „Risiken im Effektenhandel“ des Liechtensteinischen Bankenverbandes, 
welche unter www.bankenverband.li verfügbar ist, entnommen werden.

Die Haftung für sämtliche Schäden respektive Verluste, welche auf der Grundlage der in dieser Dokumentation enthaltenen Informationen geltend gemacht 
werden, ist ausgeschlossen. Diese Dokumentation ist urheberrechtlich geschützt und ihre Verwendung ausser zum privaten Gebrauch bedarf unserer 
vorgängigen Zustimmung.
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