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Konjunktur und Geldpolitik
2022: Wachstumsdynamik zwar tiefer, aber noch über Trendwachstum
• Quantitative BIP-Wachstumsprognosen:
 2022: CH (2,5%), USA (3,3%), Eurozone (2,8%), UK (3,6%) und China (4,5%)
 2023: CH (1,7%), USA (1,9%), Eurozone (2,2%), UK (2,0%) und China (4,5%)
• Infl ationsbefürchtungen/Lieferkettenproblematik sorgen nach wie vor für leicht schwächeres Wachstum

Ukrainekonfl ikt sorgt für weiter steigende Teuerungsraten
• Infl ationsauftrieb durch kriegsbedingt höhere Rohstoffpreise nochmals ausgeprägter und anhaltender 
• Zinsen daher (teilweise) kräftig gestiegen

Kurzfristige CHF-Zinsen: SNB Leitzinserhöhungen schon ab Herbst 2022 möglich
• SNB: Dürfte in Abhängigkeit der EZB handeln, frühestens im Q3/22-Meeting (22.09.22)
• FED: Bereits 7–8 Leitzinserhöhungen zwischen 25 BP und 50 BP im laufenden Jahr erwartet
• EZB: Hat (zögerlich) ebenfalls kommuniziert, dass erste Leitzinserhöhungen ab Herbst wahrscheinlich sind

Langfristige CHF-Zinsen: Deutlich gestiegene Zinsen
• CHF-Langfristzinsen trotz tieferer Infl ationsaussichten als USA/EU ebenfalls gestiegen
• Zinsen dürften in den kommenden Monaten weiter steigen und ab Sommer eher wieder etwas entspannen
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2020 2021
(Prognosen AKB)

2022
(Prognosen AKB)

2023
(Prognosen AKB)

Bruttoinlandprodukt (vs. Vorjahr) –2,4% 3,5% 2,5% 1,7%
Inflation (vs. Vorjahr) –0,7% 0,6% 2,1% 1,0%
Arbeitslosigkeit (Jahresdurchschnitt) 3,1% 3,0% 2,3% 2,2%
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