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Ein historischer Monat fur Europa: die Briten haben sich entschieden und verlassen
tatséchlich die Europaische Union (EU). Alt gegen Jung. Arm gegen Reich. Nord gegen Sid.
Die Gegenséatze haben entschieden und der traurige Verlierer bleibt die um ihre Zukunft
gebrachte Jugend. Investoren hingegen erwarten Niedrigzinsen mit attraktiven Konditionen.
Erhalten Sie in dem heutigen Zinskommentar einen Uberblick Gber das Referendum und die
Folgen far die Zinsen und die Wirtschaft.

Markt-Monitoring und Ausblick

Kurzfristiger Zins: Der 3-Monats-Euribor ist in den letzten 2 Wochen unverandert und steht
aktuell bei -0,281 %. Ein leichtes Abfallen in Richtung -0,4 % ist sehr wahrscheinlich. Dies ist
der aktuelle Stand der Einlagenfazilitdt der EZB.

Langfristiger Zins: Der 10jahrige SWAP-Satz liegt derzeit bei 0,382 % und ist in den letzten
Wochen wieder gesunken. Durch BREXIT erwarten wir weiterhin niedrige SWAP-Satze
zwischen 0,20% - 1,00%

Bye bye Great Britain

Brexit! Oder doch nicht? Eine Online-Petition konnte bis Montag bereits mehr als 3,5
Millionen Unterschriften fir eine neue Abstimmung sammeln. Die Insulaner scheinen sich
ihres Handelns nicht bewusst gewesen zu sein. Besonders bei den Nichtwéahlern- rund 28
Prozent der britischen Bevdlkerung, saB der Schock tief am nachsten Morgen. Denn
besonders sie und viele Resteuropder sind von einem sicheren Sieg des ,In“-Lagers
ausgegangen. Die Erfolgschancen fiir ein zweites Referendum halten Wahlforscher fir
auBerst gering. Dennoch ist die Abstimmung rechtlich nicht bindend. Die Financial Times
betitelte die Abstimmung als eine ,glorifizierte Meinungsumfrage“. Doch ob sich das britische
Abgeordnetenhaus gegen den Volkswillen stellt, hangt besonders von der Ernlichterung der
Bevdlkerung ab.

De facto ist GroB Britannien immer noch Teil der EU. Erst die Inanspruchnahme von Artikel
50 der Lissaboner Verfassung setzt einen kontrollierten Austritt in Gang. Dieser sieht vor,
innerhalo  von zwei Jahren ein Austrittsabkommen mit der britischen Regierung
auszuhandeln. Die Leitlinien far die Verhandlungen werden unter Ausschluss des
Vereinigten Konigreiches festgelegt. Kommt kein Abkommen zustande, wirde GroB
Britannien nach dem Einreichen des Austrittsgesuchs ungeregelt aus der EU ausscheiden.
Aufgrund der Verflechtungen der britischen Wirtschaft mit Resteuropa ist nicht mit einer
,schmutzigen“ Scheidung zu rechnen. Dennoch sollte sich die britische Regierung auf harte
Verhandlungen einstellen. Der Ausritt wird nicht spurlos an der Bevdlkerung vorbei gehen.
Inwiefern das englische Portmonnaie in Mitleidenschaft gezogen werden konnte, illustriert
eine Grafik der BBC.



Die langfristigen Folgen am Kapitalmarkt sind nur schwer einschéatzbar. Doch der Absturz
der britischen Wahrung auf den tiefsten Wert seit Gber dreiBig Jahren, 1asst nur erahnen
wohin der Weg flihren wird. Besonders in Mitleidenschaft gezogen werden auch
Finanzintermedidre wie Banken und Versicherungen. Die Deutsche Bank Aktie verlor am
Freitag um mehr als 14 Prozent an Wert. Auch die Zinsen fir deutsche Staatsanleihen
sanken flir fast alle Laufzeiten ins Negative. Von einer Leitzinserhéhung durch die
Europaische Zentralbank ist in den nachsten Monaten nicht zu rechnen. Die Verunsicherung
am Markt wurde durch den Brexit nur verstarkt und |6st weitere Investitionshemmnisse aus.
Analysen der OECD deuten auf keine rosigen Zeiten fiur die britische Wirtschaft hin. In einem
pessimistischen Szenario wird das britische Wirtschaftswachstum bis 2030 um fast 8 Prozent
fallen. Die Folgen einer Abspaltung Schottlands ausgenommen.

Fir die Beflrworter des ,,Out-Lagers” mag der Austritt ein Grund zum Feiern sein. Doch es
stellt sich die Frage fur welchen Preis. Ein Emotionsgeblase aus ,Unabh&ngigkeit‘ und
.Kontrolle® kreiert keine wirtschaftlichen Fakten. Seit dem Beitritt in die EU konnte GroB
Britannien seine Wirtschaftsleistung mehr als verdoppeln. Europa kann nur als Gemeinschaft
gegen aufstrebende GroBméachte wie China und Indien gemeinsame politische und
o6konomische Interessen durchsetzen. Ein Ruckfall in patriotische, stark-konservative
Gesellschaftsstrukturen tragt zu einem globalen Wettbewerbsverlust bei, und einer
Zerschlagung der EU in ihre einzelne Bestandteile. Nichtsdestotrotz sollte nun die Devise
sein: Jetzt erst recht! Kredithnehmer werden in nachster Zeit von den niedrigen Zinsen
profitieren und eine langfristige Phase mit Null- und Negativzinsen steht uns sehr
wahrscheinlich bevor.
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HAFTUNGSAUSSCHLUSS

Die Informationen und Prognose zur aktuellen Zinsentwicklung dienen lediglich der aktuellen Information. Sie stellen weder ein Angebot
noch eine Aufforderung zum Erwerb oder zur VerduBerung von Produkten oder zur Teilnahme an einer spezifischen Strategie in
irgendeiner Rechtsordnung dar und basieren auf dem Wissensstand der mit der Erstellung betrauten Personen im Erstellungszeitpunkt.
Diese Prognose wurde ohne Beriicksichtigung der Zielsetzung, der finanziellen Situation oder der Bedurfnisse eines bestimmten
Empféangers erstellt. Die Neuwirth GmbH lehnt jede Haftung fur Verluste aus der Verwendung dieser Informationen ab. Der Bericht
enthélt keinerlei Empfehlungen rechtlicher Natur oder hinsichtlich Investitionen, Rechnungslegung oder Steuern. Obwohl wir die von uns
beanspruchten Quellen als verlasslich einschétzen, ibernehmen wir fur die Vollstandigkeit und Richtigkeit der hier wiedergegebenen
Informationen keine Haftung. Insbesondere behalten wir uns einen Irrtum in Bezug auf Kurse und andere Zahlenangaben ausdriicklich
vor.

1. Inhalt des Onlineangebotes

Der Autor Gbernimmt keinerlei Gewéhr fir die Aktualitét, Korrektheit, Vollstdndigkeit oder Qualitat der bereitgestellten Informationen.
Haftungsanspriiche gegen den Autor, welche sich auf Schaden materieller oder ideeller Art beziehen, die durch die Nutzung oder
Nichtnutzung der dargebotenen Informationen bzw. durch die Nutzung fehlerhafter und unvollstéandiger Informationen verursacht
wurden, sind grundsétzlich ausgeschlossen, sofern seitens des Autors kein nachweislich vorsétzliches oder grob fahrlassiges
Verschulden vorliegt. Alle Angebote sind freibleibend und unverbindlich. Der Autor behalt es sich ausdricklich vor, Teile der Seiten oder
das gesamte Angebot ohne gesonderte Ankiindigung zu verandern, zu ergénzen, zu léschen oder die Verdffentlichung zeitweise oder
endgultig einzustellen.



2. Verweise und Links

Bei direkten oder indirekten Verweisen auf fremde Webseiten ("Hyperlinks"), die auBerhalb des Verantwortungsbereiches des Autors
liegen, wirde eine Haftungsverpflichtung ausschlieBlich in dem Fall in Kraft treten, in dem der Autor von den Inhalten Kenntnis hat und
es ihm technisch mdglich und zumutbar ware, die Nutzung im Falle rechtswidriger Inhalte zu verhindern. Der Autor erklart hiermit
ausdriicklich, dass zum Zeitpunkt der Linksetzung keine illegalen Inhalte auf den zu verlinkenden Seiten erkennbar waren. Auf die
aktuelle und zukiinftige Gestaltung, die Inhalte oder die Urheberschaft der verlinkten/verknlpften Seiten hat der Autor keinerlei Einfluss.
Deshalb distanziert er sich hiermit ausdrticklich von allen Inhalten aller verlinkten /verkniipften Seiten, die nach der Linksetzung
verandert wurden. Diese Feststellung gilt fir alle innerhalb des eigenen Internetangebotes gesetzten Links und Verweise sowie fir
Fremdeintrage in vom Autor eingerichteten Gastebiichern, Diskussionsforen, Linkverzeichnissen, Mailinglisten und in allen anderen
Formen von Datenbanken, auf deren Inhalt externe Schreibzugriffe méglich sind. Fir illegale, fehlerhafte oder unvollstandige Inhalte und
insbesondere fir Schaden, die aus der Nutzung oder Nichtnutzung solcherart dargebotener Informationen entstehen, haftet allein der
Anbieter der Seite, auf welche verwiesen wurde, nicht derjenige, der Uber Links auf die jeweilige Veroéffentlichung lediglich verweist.

3. Urheber- und Kennzeichenrecht

Der Autor ist bestrebt, in allen Publikationen die Urheberrechte der verwendeten Bilder, Grafiken, Tondokumente, Videosequenzen und
Texte zu beachten, von ihm selbst erstellte Bilder, Grafiken, Tondokumente, Videosequenzen und Texte zu nutzen oder auf lizenzfreie
Grafiken, Tondokumente, Videosequenzen und Texte zurtickzugreifen. Alle innerhalb des Internetangebotes genannten und ggf. durch
Dritte geschitzten Marken- und Warenzeichen unterliegen uneingeschrankt den Bestimmungen des jeweils giltigen Kennzeichenrechts
und den Besitzrechten der jeweiligen eingetragenen Eigentiimer. Allein aufgrund der bloBen Nennung ist nicht der Schluss zu ziehen,
dass Markenzeichen nicht durch Rechte Dritter geschtzt sind! Das Copyright fur veréffentlichte, vom Autor selbst erstellte Objekte
bleibt allein beim Autor der Seiten. Eine Vervielfaltigung oder Verwendung solcher Grafiken, Tondokumente, Videosequenzen und Texte
in anderen elektronischen oder gedruckten Publikationen ist ohne ausdriickliche Zustimmung des Autors nicht gestattet.

4. Datenschutz

Sofern innerhalb des Internetangebotes die Mdglichkeit zur Eingabe persdnlicher oder geschéftlicher Daten (Emailadressen, Namen,
Anschriften) besteht, so erfolgt die Preisgabe dieser Daten seitens des Nutzers auf ausdriicklich freiwilliger Basis. Die Inanspruchnahme
und Bezahlung aller angebotenen Dienste ist - soweit technisch méglich und zumutbar - auch ohne Angabe solcher Daten bzw. unter
Angabe anonymisierter Daten oder eines Pseudonyms gestattet. Die Nutzung der im Rahmen des Impressums oder vergleichbarer
Angaben veréffentlichten Kontaktdaten wie Postanschriften, Telefon- und Faxnummern sowie Emailadressen durch Dritte zur
Ubersendung von nicht ausdriicklich angeforderten Informationen ist nicht gestattet. Rechtliche Schritte gegen die Versender von
sogenannten Spam-Mails bei VerstdBen gegen dieses Verbot sind ausdriicklich vorbehalten.

5. Rechtswirksamkeit dieses Haftungsausschlusses

Dieser Haftungsausschluss ist als Teil des Internetangebotes zu betrachten, von dem aus auf diese Seite verwiesen wurde. Sofern Teile
oder einzelne Formulierungen dieses Textes der geltenden Rechtslage nicht, nicht mehr oder nicht vollstédndig entsprechen sollten,
bleiben die Ubrigen Teile des Dokumentes in ihrem Inhalt und ihrer Giltigkeit davon unberihrt.



