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Vontobel Marktkommentar: Fed-Entscheidung stutzt "Spread
Carry Run”
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Die gestrige Entscheidung der Fed, die Leitzinsen zunachst unverandert zu lassen,
war fir niemanden eine Uberraschung. Nur ein kleiner Teil der Marktteilnehmer hatte
eine Anhebung erwartet, wahrend die groBe Mehrheit dafiir war, nicht zu handein.

Die vielleicht interessanteste Erkenntnis aus Yellens Rede ist, dass die Fed weitere Belege vor
einem Zinsschritt braucht, obwohl die Risiken fur die US-Wirtschaft ausgeglichener sind und die
Wirtschaft auf dem richtigen Weg ist. Die Abhangigkeit von Konjunkturdaten vor einer
Entscheidung halt an. Auch wenn ein Zinsschritt fur Dezember realistisch erscheint, ist er
dennoch nicht vorhersehbar. Die Investoren werden deshalb die Entwicklung in den kommenden
Monaten sehr genau verfolgen.

Das gestrige Ergebnis war von den Markten erwartet worden und ist positiv fur risikoreiche
Anlageklassen. Wir werden uns noch langer in einem Umfeld niedriger Zinsen bewegen,
entsprechend wird der Risikoappetit der Investoren anhalten. Das durfte dazu fUhren, dass die
Positionen in Anlageklassen wie Credit oder High Yield ansteigen werden. Mit anderen Worten,
das Umfeld unterstitzt den ,Spread Carry Run“.
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Unternehmen

Vontobel Asset Management
Gotthardstrasse 43

8022 Zurich
Internet: www.vontobel.com

Uber Vontobel Asset Management

Wir haben uns zum Ziel gesetzt, die uns anvertrauten Kundenvermdégen langfristig zu schitzen
und zu mehren. Spezialisiert auf das aktive Vermégensmanagement und malRgeschneiderte
Anlagelosungen beraten wir verantwortungsvoll und vorausschauend. Dabei sind wir der
Schweizer Qualitat und Leistungsstarke verpflichtet. Unsere Eigentimerfamilie steht mit ihrem
Namen seit Generationen dafur ein. Vontobel waren per Ende Juni 2015 Kundenvermoégen in
Hohe von CHF 181 Milliarden anvertraut. Weltweit erbringen tGber 1.400 Mitarbeitende
erstklassige und maRgeschneiderte Dienstleistungen fir international ausgerichtete Kunden. Die
Namenaktien der Vontobel Holding AG sind an der SIX Swiss Exchange kotiert. Die Familien
Vontobel und die gemeinnltzige Vontobel-Stiftung besitzen die Aktien- und Stimmenmehrheit.
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