
Wirtschaftsbarometer Vontobel

Investors’ Outlook – Oktober 2016

unter
	 – –	 –

K
on

se
ns

über
 +           ++

Konsens = Bloomberg

EWU*

USA

Japan

CH

K
on

se
ns

über
 +           ++

unter
	 – –	 –

K
on

se
ns

über
 +           ++

unter
	 – –	 –

EWU*

USA

Japan

EM**

CH

Konsens = Consensus Inc., London

* Europäische Währungsunion
	**	 Emerging Markets  

		 (engl. für Schwellenländer)

Konsens = Consensus Inc., London

D

USA

Japan

CH

Wirtschaftswachstum 2016
Die Vorlaufindikatoren für die verarbeitende Industrie haben 
in den USA enttäuscht und lassen die Hoffnungen auf ein 
starkes drittes Quartal schwinden. In der Folge haben wir 
unsere Prognosen leicht nach unten revidiert. Die Eurozone 
scheint jedoch trotz enttäuschender Industriedaten dank gu-
tem Geschäftsklima und solidem Konsumentenvertrauen 
weiterhin auf Kurs. In Grossbritannien lassen erste Vorlaufin-
dikatoren darauf schliessen, dass sich die Wirtschaft trotz 
Brexit vorerst erstaunlich gut hält.

Inflation 2016
Wir haben die Inflationsprognosen für die USA und Gross-
britannien leicht nach unten angepasst. Bei den Energieprei-
sen erwarten wir trotz einer erneuten Schwächetendenz eine 
Erholung. Damit wird die Teuerung in den Vereinigten Staa-
ten bis zum Jahresende auf 2 Prozent und in der Eurozone 
auf etwas über 1 Prozent anwachsen. In Japan dürfte sie 
bis zum Jahresende nur knapp über die Nulllinie steigen.

Notenbankzinsen (in drei Monaten)
Die US-Notenbank hat die Zinsen konstant gehalten, für die 
kommenden Monate jedoch eine Erhöhung der Leitzinsen in 
Aussicht gestellt. Wir erwarten diesen Schritt im Dezember 
2016. Dass die japanischen und europäischen Zentralbanken 
momentan keine neuen Lockerungsmassnahmen beschlos-
sen haben, bestätigt uns darin, dass die expansive Geldpoli-
tik im Jahr 2017 an ihre Grenzen stossen dürfte.

Renditen zehnjähriger Staatsanleihen (in drei Monaten)
Aufgrund der Ankündigung der Bank of Japan, die Renditen 
der zehnjährigen japanischen Staatsanleihen bei null zu kon-
trollieren, haben wir unsere Prognosen nach oben ange-
passt. Ebenso erwarten wir neu für die Anleihen der Eidge-
nossenschaft, Grossbritanniens und der europäischen «Peri-
pheriestaaten» leicht höhere Renditen.

Wirtschaft 2016: USA mit geringerem,
Grossbritannien mit mehr Wachstum
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