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Der Euro fällt seit dem 17. Oktober 
– als er ein Zwischenhoch von 
1.3119 $/€ erreichte. Am Freitag 
notierte er knapp über 1.27 $/€. 
Spekulationen, dass ein Wahlsieg 
Obamas dem Greenback schaden 
könnte, haben sich nicht erfüllt. 

Dafür sind die Sorgen um Europas 
Konjunktur zu gross.

Gegen den Willen der Bank of 
Japan wird der Yen seit Anfang No-
vember stärker. Der Dollar kostete 
statt 80.43 Yen vor einer Woche am 
Freitag nur noch 79.32. FuW

Einmal mehr hat der Markt eine 
bemerkenswerte Dynamik entwi-
ckelt, allerdings nach beiden Sei-
ten. Dies ist grundsätzlich für Wan-
delanleihen von Vorteil. Sie reagie-
ren asymmetrisch und profitieren 
von steigenden Volatilitäten. Aller-
dings soll festgehalten werden, 
dass sie natürlich nur mit entspre-
chendem Risikomanagement und 
Zieldefinierung den erwartenden 
Mehrwert schaffen.

Zum Thema Risikomanage-
ment sei die kürzlich erschienene 
Anleihe 5% Nokia 2017 erwähnt. 
Von der Preisgestaltung her war 
der Wandler durchaus interessant. 
Allerdings stellte sich die Frage 
nach dem Risikoaufschlag. Dieser 
variiert nach Angaben der Emis-
sionshäuser zwischen 800 und 
1085 Basispunkten (Bp). Die Kre-
ditabsicherung (Credit Default 
Swap) lag im Bereich von 930 Bp. 
Bedingt durch die Korrelation von 
Kredit und Aktienkurs ist gewisse 
Vorsicht angebracht. Die theoreti-
schen Modelle neigen dazu, eine 
mögliche Aktienkursentwicklung 
und entsprechende Reaktion der 
Wandelanleihe zu unterschätzen.

Derzeit handelt das Papier bei 
103,5% und zeigt demnach eine 
respektable Renditeentwicklung. 
Die Wandelanleihe ist von Stan-

dard and Poor’s (S&P) mit BB– ein-
gestuft. Doch die vielgelobte Asym-
metrie tritt nur mit stabilem Risi-
koaufschlag, dessen Höhe irrele-
vant ist, in Kraft. Im Beispiel Nokia 
sollten Investoren mehr auf die 
Kursentwicklung der Aktie setzen 
und für mögliche Kurschwankun-
gen bereit sein. Die Prämie von gut 
31% sollte reichen, der Rückzah-
lung in 2017 bei 100% zu vertrauen 
und mit 5% Verzinsung eine diver-
sifizierte Anlage zu haben. Die Stü-
ckelung (100 000 €) zielt aber eher 
auf institutionelle Anleger ab.

Interessant sind Wandler auch 
im Bereich des Renditeprofils, vor 
allem im Segment unterhalb In-
vestment Grade. Dabei gibt die 
Zieldefinierung den Ausschlag zur 
Entscheidung, da die Erzielung 
von lediglich Rendite auch durch 
reine Obligationen erreicht wer-
den kann. Jedoch darf die teilweise 
Unterbewertung der Optionen, 
welche Wandelanleihen beinhal-
ten, nicht unterschätzt werden, 
wie Beispiele von Seadrill oder 
Marine Harvest veranschaulicht 
haben. Diese Optionen bieten die 
Möglichkeit, Kursgewinne mit kal-
kulierbarem Risiko zu erzielen. 

 Markus Bossard  
Mirante Fund Management

Euro fällt, Yen wird stärker
devisen Neue Konjunktursorgen belasten den Euro

Diversifikation
Wandelanleihen Stabiler Risikoaufschlag ist massgebend
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Fiat Finance bietet Rendite
oBligationen 200 Mio. Fr. für Thurgauer Kantonalbank – Kanton Bern stockt auf – Floater aus Österreich 

ManFred kröller

Endlich einmal richtig hohe 
Rendite: UBS Investment 
Bank (IB) und Royal Bank of 

Scotland (RBS) brachten am Don-
nerstag 51⁄4% Fiat Finance 
2012/2016 über 400 Mio. Fr. unter. 
Der Renditeaufschlag (Spread) der 
im Hochzinssegment angesiedel-
ten Anleihe – B1 von Moody’s, BB– 
von Standard and Poor’s (S&P) – 
machte 507,7 Basispunkte (Bp) 
aus. Als Kontrastprogramm lief 
gleichentags die Eigenemission 
1% Thurgauer Kantonalbank 2012/ 
2022 über 200 Mio. Fr. zu einem 
Mini-Spread von 5 Bp über Swap, 

was einer Rendite von 0,948% ent-
spricht. UBS IB stockte 1% Kanton 
Bern 2012/2024 um 100 Mio. auf 
300 Mio. Fr. auf. Der Spread lag 7 
Bp über Swap. Die viel beschäf-
tigte UBS IB platzierte dann noch 
den Floater Raiffeisenlandesbank 
Niederösterreich 2012/2014 über 
140 Mio. Fr., der zum Dreimonats-
libor plus 45 Bp verzinst wird.

S&P reagiert auf die Ankündi-
gung der französischen Regierung, 
Réseau Ferré de France (RFF) in die 
staatliche Eisenbahngesellschaft 
Société Nationale de Chemins de 
Fer Français (SNCF) zu integrieren. 
Beide Unternehmen sind Fran-
kenschuldner. Da die Folgen der 

Reorganisation auf die Bonität von 
SNCF noch nicht klar seien, hält 
die Agentur bei unverändertem 
Rating (AA) den Ausblick (bisher: 
negativ) noch offen («develo-
ping»). Bei RFF (AA+) bestätigt 
S&P den negativen Ausblick.

S&P hat die hypothekarisch be-
sicherten Anleihen (Covered 
Bonds) der Deutschen Pfandbrief-
bank auf die Überprüfungsliste 
mit negativen Implikationen ge-
setzt. Bisher war der Ausblick sta-
bil. Die Bonität der zur Hypo Real 
Estate gehörenden Pfandbrief-
bank ist BBB. Die von ihr begebe-
nen Frankenanleihen, die alle mit 
Pfandbriefen besichert sind, stuft 

S&P noch mit AA+ ein. Dieses Ra-
ting wackelt nun, weil die Agentur 
neue Bewertungskriterien für Co-
vered Bonds heranzieht. Moody’s 
hat die mit A3 bewerteten Covered 
Bonds der in Irland ansässigen De-
pfa ACS Bank, auch eine HRE-
Tochter, auf die Liste mit negati-
ven Implikationen gesetzt. Depfa 
selbst bleibt mit Baa3 und stabi-
lem Ausblick bewertet. Auch Moo-
dy’s argumentiert mit einem mo-
difizierten Ratingprozess: Emit-
tenten könnten nicht besser beno-
tet werden als das Land. Moody’s 
stuft Irland mit A3 ein.

Die Konsumentenpreise der 
Schweiz stiegen im Oktober zum 
Vormonat 0,1%. Laut Bundesamt 
für Statistik sanken die Preise im 
Jahresvergleich um 0,2%, nach 
Rückgängen von 0,4% im Septem-
ber und 0,1% im Oktober 2011.

Die Schweiz hat die Finanz-
krise besser gemeistert als ihre 
Nachbarn, schreibt S&P. Für 2012 
erwartet die Agentur ein Wachs-
tum des Schweizer Bruttoinland-
produkts (BIP) von 0,8%, das sich 
2013 auf 1,1% und 2014 auf 1,7% 
beschleunigen dürfte. Die Infla-
tion sollte leicht steigen: von –0,7% 
im laufenden Jahr, über 0% im 
nächsten bis 0,5% 2014.

Die Unternehmen der Schweiz 
sind mit der Geschäftslage weniger 
zufrieden als in den ersten neun 
Monaten, geht aus der Kof-Kon-
junkturumfrage hervor. Der Ge-
schäftslageindikator sinkt auf den 
niedrigsten Stand seit zweieinhalb 
Jahren. Die Erwartungen im kom-
menden halben Jahr seien skepti-
scher als im Juli. 

September Oktober November

0.048

0.039

0.030

Kreuzparitäten und Spotkurse

Umrechnungskurse in Franken (Spot-Preise)

Kreuzparitäten ausgewählter Währungen Datum: 09.11.2012

Zeit: 15.00h   Fr. US-$ Euro Yen GB-£ kan. $ austr. $ HK-$ sKr.
 1 Fr. - 1.0547 0.8287 83.5700 0.6614 1.0542 1.0156 8.1726 7.1092
 1 US-$ 0.9481 - 0.7865 79.3100 0.6277 1.0003 0.9635 7.7509 6.7461
 1 Euro 1.2056 1.2710 - 100.8400 0.7978 1.2718 1.2248 9.8529 8.5703
 100 Yen 1.1956 1.2601 0.9910 - 0.7910 1.2607 1.2149 9.7692 8.4981
 1 GB-£ 1.5104 1.5931 1.2526 126.3500 - 1.5935 1.5345 12.3456 10.7393
 1 kan. $ 0.9480 0.9991 0.7858 79.2600 0.6272 - 0.9627 7.7447 6.7370
 1 austr. $ 0.9846 1.0379 0.8161 82.3100 0.6514 1.0382 - 8.0416 6.9952
 100 HK-$ 12.2300 12.9017 0.1015 1023.3000 8.1001 12.9100 12.4353 - 86.9700
 100 sKr. 14.0400 14.8234 11.6500 1175.1700 9.3116 14.8200 14.2955 114.9822 -

 Veränderung in %
Land Währung 09.11.12 -1Wo. 2012

Argentinien 100 ARS 19.882 +0.98 -8.46
Australien 1 AUD 0.984 +0.99 +2.61
Brasilien 100 BRL 46.224 -0.06 -7.86
China 10 CNY 1.520 +1.00 +2.36
Dänemark 1 DKK 0.162 -0.05 -1.04
Euroland 1 EUR 1.205 -0.09 -0.75
Grossbritannien 1 GBP 1.510 +0.26 +3.75
Hongkong 100 HKD 12.247 +1.04 +1.76
Indien 1000 INR 17.338 -0.68 -1.67
Indonesien 1000 IDR 0.099 +1.01 -4.27
Japan 100 JPY 1.197 +2.61 -1.44
Kanada 1 CAD 0.947 +0.31 +2.98
Malaysia 1 MYR 0.310 +0.75 +5.14
Mexiko 1 MXN 0.072 -0.95 +6.87
Neuseeland 1 NZD 0.773 -0.51 +5.83

Norwegen 100 NOK 16.497 +0.57 +5.24
Philippinen 10 PHP 0.230 +0.78 +8.03
Polen 100 PLN 28.936 -1.45 +6.32
Russland 100 RUB 2.997 +0.40 +3.12
Schweden 100 SEK 14.061 +0.23 +3.27
Singapur 1 SGD 0.775 +0.89 +7.35
Südafrika 1 ZAR 0.109 +1.12 -6.15
Südkorea 100 KRW 0.087 +1.38 +8.20
Taiwan 100 TWD 3.269 +1.64 +5.90
Thailand 100 THB 3.098 +1.22 +4.68
Tschechien 100 CZK 4.751 -0.57 -0.28
Türkei 100 TRY 52.977 +0.96 +7.17
Ungarn 100 HUF 0.424 -0.99 +9.97
USA 1 USD 0.949 +1.04 +1.54

 Veränderung in %
Land Währung 09.11.12 -1Wo. 2012

Notenkurse finden Sie auf Seite 36

Spaniens Emissionsziel 2012 erreicht 
internationale anleihen Trotz vergleichsweise 
hoher Renditen kann Spanien die jüngste Anleihen-
emission am Donnerstag als vollen Erfolg verbuchen. 
Abgesetzt wurden bei kaum veränderter bis leicht gerin-
gerer Nachfrage insgesamt 4,763 Mrd. € zwischen drei 
und zwanzig Jahren Laufzeit. Das Gros von 3,04 Mrd. € 
wurde mit Fälligkeit Januar 2018 platziert. Die Durch-
schnittsrendite der kurzen Bonds stieg zwar von 3,227% 
Mitte Oktober auf 3,66%, dafür rentierte die mittlere 
Laufzeit nur noch 4,68% nach 4,766% Anfang Oktober. 
Der Langläufer bis Juli 2032 erzielte 6,328%. Das Schatz-
amt in Madrid hat nach eigenen Angaben nunmehr sei-
nen diesjährigen Finanzierungsbedarf gedeckt und kann 
auf den verbleibenden Auktionsterminen schon für 2013 
vorsorgen. Derart von Investorenvertrauen gestärkt, 
könnte sich Spaniens Premier Mariano Rajoy ermutigt 
sehen, in diesem Jahr doch keinen Hilfsantrag mehr 
für den Rettungsschirm ESM zu stellen, der schliesslich 
nur unter harten Auflagen zu haben wäre.

Die EU-Kommission geht in ihrer Herbstprognose da-
von aus, dass Spanien noch mindestens zwei Jahre unter 

einem hohen Haushaltsdefizit zu leiden haben wird. 
Auch 2014 werde der Fehlbetrag noch 6,4% des BIP be-
tragen – mehr als doppelt so viel wie die als Ziel verein-
barten 3%. Planmässig hat Deutschland am Mittwoch 
die fünfjährige Bundesobligation um 4 Mrd. auf 13 
Mrd. € aufgestockt. Zugeschlagen wurden 3,29 Mrd., der 
Rest ging in die Marktpflege. Die Durchschnittsrendite 
sank von 0,53% am 10. Oktober auf 0,42%. Die Über-
zeichnungsquote ging von 2,2 auf 1,5 zurück. 

Im sicheren Hafen Deutschland werden Liegeplätze 
frei. Im Zuge der Entspannung am Finanzmarkt flossen 
im September vermehrt Gelder ausländischer Inves-
toren ab, meldet die Deutsche Bundesbank. Der Netto-
Kapitalexport stieg auf 21,7 Mrd. € (August: 0,7 Mrd. €). 
Ausländische Anleger hätten deutsche Schuldtitel meist 
öffentlicher Emittenten für 10,4 Mrd. € veräussert, nach-
dem sie im August noch solche für 5,9 Mrd. € gekauft 
hatten. Das deutsche Emissionsvolumen stieg im Sep-
tember auf 104,2 Mrd. € (Vormonat: 97,7 Mrd. €). Unter 
Berücksichtigung der Tilgungen sind jedoch 24,5 Mrd. € 
an die Investoren zurückgezahlt worden. kr

Neu lancierte Frankenemissionen
   Betrag Lauf-  Aufn. Libe-  Ren-
   in Mio. zeit Zins Börsen- rie- Brief- dite
 Valor, Emittent, Federführer, Rating 2  Fr. Jahre in % handel rung kurs in % 

 Anleihen inländischer Schuldner 
 19 880 029 Pfandbriefzentrale (KB) Aaa 5 185 6 2⁄3    1⁄2  9.11. 13.11. – –
 19 880 032 Pfandbriefzentrale (KB) Aaa 5 295 10 1⁄4  1       9.11. 13.11. – –
 19 880 034 Pfandbriefzentrale (KB) Aaa 5, 8 185 14 1⁄3  1 3⁄8  9.11. 13.11. – –
 19 958 957 Pfandbriefbk (CS/UBS/Raiff.) Aaa 10 225 6 3⁄5    1⁄2  14.11. 16.11. 100,32 0,45
 19 958 958  Pfandbriefbk (CS/UBS/Raiff.) Aaa  130 11      1 1⁄8  14.11. 16.11. 101,39 0,99
 19 958 959 Pfandbriefbk (CS/UBS/Raiff.) Aaa 11 340 20 2⁄3  1 1⁄2  14.11. 16.11. 102,24 1,37
 19 941 999 Stadt Genf (DB/Raiffeisen) AA–  200 17      1 3⁄8  16.11. 19.11. – 1,33
 19 938 204 Valiant Bank  
  (CS/Raiffeisen/UBS/ZKB/Valiant)  185 6      1       16.11. 20.11. 100,21 0,96
n 19 677 041 Kanton Bern (UBS) 12 100 12      1       21.11. 23.11. – –
 19 977 322 Kt. Solothurn (Raiffeisen/CS) AA+  100 7        3⁄8  27.11. 29.11. 100,26 0,34
 19 977 323 Kt. Solothurn (Raiffeisen/CS) AA+  200 15      1 1⁄8  27.11. 29.11. 100,55 1,09
n 19 832 348 Thurgauer KB (Thurgauer KB)  200 10      1       28.11. 30.11. 100,71 0,93
 19 954 352 Kt. Zürich 
  (ZKB/CS/Raiff./UBS) Aaa/AAA  450 8        1⁄2  28.11. 3.12. 99,95 0,51
 19 954 354 Kt. Zürich 
  (ZKB/CS/Raiff./UBS) Aaa/AAA  175 13      1       28.11. 3.12. 100,10 0,99
 19 954 356 Kt. Zürich  
  (ZKB/CS/Raiff./UBS) Aaa/AAA  375 20      1 1⁄4  28.11. 3.12. 100,33 1,23

 Anleihen ausländischer Schuldner 2

 19 440 536 Österreich. KB (UBS/CS) Aaa/AA+ 4 200 8 5⁄6  1       9.11. 13.11. – –
 19 440 537 DZ Bank (UBS) A+  100 5      2       12.11. 14.11. – –
 19 838 023 GIC Funding (RBS/BNP) Baa2 6 300 3      2 3⁄4  14.11. 16.11. 101,21 2,33
 19 861 944  Korea Railroad Corporation  
  (RBS/UBS) A1/A+  300 6      1       14.11. 16.11. 100,58 0,90
n 19 784 154 Fiat Finance (UBS/RBS) B1/BB–  400 4      5 1⁄4  21.11. 23.11. 100,52 5,10
 19 945 792 Aareal Bank (DB) 3 100 3      7       22.11. 23.11. – –
 19 841 507 Enel (CS) Baa1/BBB+  130 15      4       25.11. 26.11. – –
 19 954 478 Macquarie Bank (CS/RBS) A2/A  350 6      2 1⁄8  27.11. 29.11. 101,80 1,81
 19 954 498 Macquarie Bank (CS/RBS) A2/A  225 10      3       27.11. 29.11. 101,42 2,83
n 19 784 153 Raiffeisenlandesbank 
  Niederösterreich-Wien (UBS) A1 3 140 2      13       3.12. 5.12. – –
n Erstmals in dieser Tabelle     1 das Rating von Moody‘s und Standard & Poor‘s bezieht sich auf vergleichbare ausstehende 
Anleihen desselben Schuldners     2 Titel ausländischer Schuldner sind quellensteuerfrei     3 Floater     4 Aufstockung um 200 
Mio.auf 400 Mio. Fr.; nach Liberierung am 12. November fungibel mit Valor 19 012 505     5 erster Coupon kurz     6 Aufsto-
ckung um 15 Mio.auf 300 Mio. Fr. zu unveränderten Konditionen     7 Verzinst wird zum Dreimonatslibor + 100 Basispunkte     
8 Aufstockung um 185 Mio.auf 717 Mio. Fr.; nach Liberierung am 13. November fungibel mit Valor 18 121 502; zusätzlich 
zum Kaufpreis werden Marchzinsen für 234 Tage gezahlt     9 Aufstockung um 50 Mio.auf 175 Mio. Fr.; nach Liberierung am 
7. November fungibel mit Valor 19 783 124     10 Aufstockung um 225 Mio. auf 710 Mio. Fr.; nach Liberierung am 16. Novem-
ber fungibel mit Valor 19 736 865; zusätzlich zum Kaufpreis werden Marchzinsen für 23 Tage gezahlt     11 Aufstockung um 
340 Mio. auf 484 Mio. Fr.; nach Liberierung am 16. November fungibel mit Valor 19 036 937; zusätzlich zum Kaufpreis wer-
den Marchzinsen für 104 Tage gezahlt     12 Aufstockung um100 Mio. auf 300 Mio. Fr.; nach Liberierung am 23. November 
fungibel mit Valor 19 469 511; zusätzlich zum Kaufpreis werden Marchzinsen für 28 Tage gezahlt     13 Verzinst wird zum 
Dreimonatslibor + 45 Basispunkte

Kennziff ern Zinsen International
 Ende 2011 Hoch 2012 Tief 2012 7.11. 8.11. 9.11.
Rendite Staatsanleihen (10 Jahre)
– USA 1,87 2,05 1,40 1.64 1.67 1,63
– USA (Long Bond) 2,88 3,38 2,59 2.82 2.83 2,77
– Kanada 1,94 2,13 1,58 1.73 1.74 1,71
– Japan 0,98 1,02 0,73 0.77 0.75 0,74
– Australien 3,79 4,24 2,71 3.12 3.14 3,07
Europäische Währungsunion
– Deutschland 1,82 1,99 1,17 1.37 1.36 1,35
– Frankreich 3,15 3,34 2,04 2.18 2.16 2,13
– Griechenland 35,49 38,20 16,49 17.04 18.19 18,13
– Italien 7,04 7,15 4,75 4.92 5.01 4,99
– Spanien 5,12 7,61 4,87 5.71 5.88 5,85
– Niederlande 2,17 2,45 1,55 1.65 1.63 1,61
Übriges Europa
– Grossbritannien 1,98 2,24 1,45 1.75 1.77 1,73
– Schweiz 0,69 0,86 0,43 0.45 0.46 0,43
Euromarktsätze (3 Monate)
– US-Dollar 0,45 0,94 0,22 0.43 0.43 0,30
– Euro 1,32 1,06 0,10 0.14 0.14 0,14
Swapsätze (5 Jahre)
– US-Dollar 1,21 1,28 0,72 0.74 0.74 0,76
– Euro 1,70 1,77 0,84 0.86 0.86 0,84
– Pfund 1,55 1,68 0,93 0.96 0.98 0,94
      Stand: 17.00 Uhr

 Ende 2011 Hoch 11/12 Tief 11/12 30.12. 3.1. 4.1.
Rendite Staatsanleihen (10 Jahre)
– USA 1,87 3,72 1,77 1,87 1,95 1,96
– USA (Long Bond) 2,88 4,78 2,76 2,88 2,99 3,00
– Kanada 1,94 3,51 1,88 1,94 1,97 1,98
– Japan 0,98 1,37 0,95 0,98 0,98 1,00
– Australien 3,79 5,72 3,79 3,79 3,95 3,95
Europäische Währungsunion
– Deutschland 1,82 3,51 1,70 1,82 1,90 1,91
– Frankreich 3,15 3,81 2,51 3,15 3,30 3,35
– Griechenland 35,49 35,80 10,99 35,49 33,97 34,24
– Italien 7,04 7,30 4,38 7,04 6,93 6,93
– Spanien 5,12 6,73 4,96 5,12 5,29 5,44
– Niederlande 2,17 3,74 2,15 2,17 2,28 2,29
Übriges Europa
– Grossbritannien 1,98 3,88 1,98 1,98 2,02 2,04
– Schweiz 0,69 2,14 0,67 0,69 0,67 0,63
Euromarktsätze (3 Monate)
– US-Dollar 0,45 1,06 0,18 0,45 0,45 0,44
– Euro 1,32 1,69 0,93 1,32 1,34 1,27
Swapsätze (5 Jahre)
– US-Dollar 1,21 2,56 1,09 1,21 1,25 1,22
– Euro 1,70 3,23 1,70 1,70 1,71 1,71
– Pfund 1,55 3,19 1,55 1,55 1,61 1,61
Zins-Futures
US-Treasury-Bond-Futures (März-Kontrakt)    144,88 143,31 143,00
Bund-Futures (März-Kontrakt)    139,08 138,26 138,22
Gilt-Futures (März-Kontrakt)    116,94 116,54 116,46
JGB-Kontrakt (März-Kontrakt)    142,53 142,53 142,42
Ausführliche Tabelle siehe Seite E    Stand: 17.00 Uhr

rot = raus per neukonzept
Kennziff ern Zinsen Schweiz

  Ende 2011 Hoch 2012 Tief 2012 7.11. 8.11. 9.11.
Kassazins (10 Jahre)   0,74 0,93 0,50 0,56 0,54 0,52
2% Eidgenossenschaft 2005/2014 1  0,19 0,42 -0,07 0,01 0,00 0,00
2,25% Eidgenossenschaft 2005/2020 1  0,69 0,92 0,43 0,45 0,46 0,43
2,5% Eidgenossenschaft 2006/2036 1  1,04 1,30 0,90 1,01 0,98 1,01
Swapsätze Fr.  3 Jahre  0,16 0,30 0,03 0,07 0,09 0,07
(Mittelwerte)  5 Jahre 0,55 0,55 0,22 0,25 0,24 0,25
 10 Jahre 1,21 1,21 0,83 0,87 0,86 0,87
Euromarktsätze Fr. 1 Monat 0,40 0,53 -0,12 -0,06 -0,04 -0,10
 3 Monate  0,15 0,83 -0,08 -0,06 -0,02 -0,08
 12 Monate 1,34 1,29 0,20 0,29 0,50 0,45
Dreimonatssatz (Libor)   0,05 0,11 0,03 0,03 0,03 0,03
Zinsdiff erenzen (Spreads) in Prozentpunkten
Kassasatz (10 J.) – Euromarktsatz (3 Mte.)  0,59 0,81 -0,08 0,62 0,56 0,60
Swap (10 J.) – Kassasatz (10 J.)  0,47 0,48 0,19 0,31 0,32 0,35
Euromarktsatz (3 Mte.): Euro – Franken  1,16 1,24 0,06 0,20 0,16 0,22
Swapsätze (10 J.): Euro – Franken  1,16 1,30 0,39 0,81 0,83 0,79
Leitsätze der Nationalbank
Zielband für Dreimonatssatz (Libor) 0,00 – 0,25 (seit 3. 8. 2011) Sondersatz 0,50
1 Die Renditen für Ende 2011 beziehen sich auf die entsprechenden Referenzanleihen Stand: 17.00 Uhr

Kennziff ern Zinsen Schweiz
  Ende 2011 Hoch 11/12 Tief 11/12 30.12. 3.1. 4.1.
Kassazins (10 Jahre)   0,74 2,14 0,73 0,74 0,75 0,73
2% Eidgenossenschaft 2005/2014 1  0,19 1,53 0,12 0,19 0,17 0,15
2,25% Eidgenossenschaft 2005/2020 1  0,69 2,14 0,63 0,69 0,67 0,63
2,5% Eidgenossenschaft 2006/2036 1  1,04 2,50 0,99 1,04 1,03 0,99
Swapsätze Fr.  3 Jahre  0,16 1,34 0,05 0,16 0,16 0,13
(Mittelwerte)  5 Jahre 0,55 1,83 0,51 0,55 0,53 0,51
 10 Jahre 1,21 2,48 1,15 1,21 1,18 
1,15  
Euromarktsätze Fr. 1 Monat 0,40 0,75 -0,13 0,40 0,53 0,08
 3 Monate  0,15 0,83 -0,11 0,15 0,83 0,15
 12 Monate 1,34 1,35 0,14 1,34 1,29 0,25
Dreimonatssatz (Libor)   0,05 0,18 0,00 0,05 0,05 0,05
Conf-Futures (Dezember-Kontrakt)   149,12   149,12 149,13 149,42
Dreimonats-Eurofranken-Futures (März-Kontrakt)   100,02   100,02 
100,02 100,03
Zinsdiff erenzen (Spreads) in Prozentpunkten
Kassasatz (10 J.) – Euromarktsatz (3 Mte.)  0,59 1,92 -0,08 0,59 -0,08 0,58
Swap (10 J.) – Kassasatz (10 J.)  0,47 0,63 0,23 0,47 0,43 0,42
Euromarktsatz (3 Mte.): Euro – Franken  1,16 1,64 0,51 1,16 0,51 1,12
Swapsätze (10 J.): Euro – Franken  1,16 1,40 0,93 1,16 1,19 1,19
Leitsätze der Nationalbank
Zielband für Dreimonatssatz (Libor) 0,00 – 0,25 (seit 3. 8. 2011) Sondersatz: 0,52
1 Die Renditen für Ende 2010 beziehen sich auf die entsprechenden Referenzanleihen, ausführliche Tabellen siehe Seite E  
   Stand: 17.00 Uhr     

rot = raus per neukonzept

Neue Emissionen am Euro-Markt
  Moody’s/ Betrag  Zins Libe- Ausg.-
Schuldner (Federführer) Isin S&P*/ Fitch in Mio. Verfall in % rierung preis %

Euro
Rottapharm (J. P. Morgan) XS0808637309 Ba 400 2019 6 1⁄8 14.11. 100,00
Landesbank Hessen-Thueringen 
(Helaba LB Hessen-Thueringen) DE000HLB0VD5  250 2017 1 1⁄4 14.11. 100,00
Carlsberg Breweries 
(BofA Merrill Lynch/BNP/Citigroup) XS0854746343 Baa 750 2022 2 5⁄8 15.11. 99,48
Slovakia Gov. Bond (SoGen) SK4120008871 Ae/A  1250 2024 3 3⁄8 15.11. 99,55
US Dollar
American Expr. Centurion 
(Barclays/Goldman Sachs/RBS) US025815AA91 Ae/A 750 2015  7⁄8 14.11. 99,96
New Gold (J. P. Morgan) USC62944AB64 B 500 2022 6 1⁄4 14.11. 100,00
American Expr. Centurion  
(Barclays/Goldman Sachs/RBS) US025815AB74 Ae/A 550 2015 1 14.11. 100,00
QNB Finance (DB/HSBC) XS0854469599 Aa 1000 2018 2 1⁄8 14.11. 99,29
Georgia Power Company (BofA  
Merrill Lynch/J. P. Morgan) US373334JZ57 A 400 2015 5⁄8 15.11. 99,93
China Overseas Finance 
(BNP/Citigroup/Goldman Sachs) XS0852986313 Baa 300 2042 5.35 15.11. 99,79
Mattamy Group (Citigroup/CS/ 
RBC Capital Markets) USC5400RAA08 BB 300 2020 6 1⁄2 15.11. 100,00
Cred Mutuel - CIC Home Loan 
(Barclays/BNP/Citigroup) USF2373UAD49  1000 2017 1 1⁄2 16.11. 99,63
313 Group (BofA Merrill Lynch/ 
Citigroup/CS) USU0385PAA40 B/B 925 2019 6 3⁄8 16.11. 100,00
Canadian Nat. Railway (BofA Merrill Lynch/ 
RBC Capital Markets/Wells Fargo) US136375BX90 A 250 2022 1 20.11. 99,87
Canadian Nat. Railway (BofA Merrill Lynch/ 
RBC Capital Markets/Wells Fargo) US136375BW18 A 250 2042 3 1⁄2 20.11. 99,43
Britisches Pfund
EIB (Barclays/HSBC/Lloyds) XS0852107273  200 2017 FRM 22.11. 100,00
1 Coupon = 3 MO US Libor + 180 BP
Die Tabelle zeigt eine Auswahl von Anleihen und erhebt keinen Anspruch auf Vollständigkeit. 
*Die Bewertungen beziehen sich auf die bisher ausgegebenen Anleihen dieses Schuldners bzw. Garanten
 Quelle: Credit Suisse 


