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Finschatzungen Konjunktur und Finanzmdrkte

Milde Rezession/Stagnation im 1. Halbjahr 2023, danach Beschleunigung der Wachstumsdynamik erwartet
e Leitzinserhohungen zur Inflationsbekampfung sorgen fur globalen Wachstumsriickgang
e AKB-Wachstumsprognosen (Bruttoinlandsprodukt BIP gegentiber dem Vorjahr):

2023: CH (0,7 %), USA (0,4 %), Eurozone (0,2 %), UK (=1,0%) und China (5,0 %)

2024: CH (1,8 %), USA (1,3 %), Eurozone (1,0%), UK (1,0%) und China (5,2 %)

Teuerungsraten kommen leicht zuriick, bleiben aber auf hohem Niveau
e Konjunkturell bedingt sinkende Teuerungsraten, strukturell nach wie vor zu hoch

Kurzfristige CHF-Zinsen: SNB nach Zinserh6hungen in abwartender Haltung

e SNB: Leitzins bei 1,00%. Weitere Zinserhéhungen 2023 erwartet > Zielgrosse bis Mitte 2023 bei 1,25%

e FED: Leitzins bei 4,50%—4,75%. Weitere Zinserhdhungen 2023 erwartet - Zielgrésse bis Mitte 2023 bei 5,00%-5,25%
e EZB: Leitzins bei 3,00%. Weitere Zinserhéhungen 2023 erwartet - Zielgrosse bis Mitte 2023 bei 3,50%

Langfristige CHF-Zinsen: Hohe Volatilitaten halten an

e Sehr starke Schwankungen der Langfristzinsen aufgrund der grossen Unsicherheiten

e Zinsen per Saldo seitwarts/(eher) leicht steigend auf/von den aktuellen Niveaus erwartet:
- Schwacheres Wachstum und Rezessionsbeflirchtungen sorgen fur Abwartsdruck
- Inflationsbefliirchtungen und erwartete Leitzinserhéhungen sorgen fur Aufwartsdruck
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wiedergegebenen Meinungen handelt
2019 2020 2021 2022 2023 2024 es sich um die aktuelle Einschatzung
der Aargauischen Kantonalbank.
Diese Meinungen kénnen sich ohne
vorherige Ankindigung andern. Daher
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Arbeitslosigkeit (Jahresdurchschnitt) 3,0% 2,0% 2,2%
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