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♦ Langfristige strukturelle Ungleichgewichte. Die 
Finanzkrise ist nur ein Symptom, aber nicht die 
Wurzel der Probleme

♦ Fiskalintegration oder sogar eine Fiskalföderation ist 
politisch nicht machbar 

♦ Verschuldete Länder in schmerzhafter realer 
Abwertung 

♦ Umgestaltung der Eurozone ist langfristig 
wahrscheinlich 

♦ Die Expansion der Eurozone – vor allem nach Osten 
– dürfte sich verlangsamen
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Der US-Arbeitsmarkt hinkt der Erholung der Produktion nach

Ausblick Weltwirtschaft

Employment, Nonfarm payroll, total
Production, Total, Volume, Index, 2007=100
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Wachstumsdifferenz Schweiz - Eurozone
In Prozentpunkten

Prognose
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Expansive Geldpolitik 2005-2009
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Abweichung vom Trend Trend Realer effektiver Wechselkurs

2005 bis 2009: grösste und längste Phase
einer Unterbewertung des Frankens

Realer effektiver Wechselkurs des Frankens

Quellen/Sources: Reuters Ecowin, SNB, UBS WMR
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Wachstum 2005-2008 vor allem von Nettoexporten
Wachstumsbeiträge verwendungsseitig, zum Vorjahr
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Bilanzweltmeister – Gläubiger in der Schuldenkrise

Quelle: IWF, UBS WMR

Netto-Auslandsvermögen in Mia. USD (Top 10 und Flop 10)
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Anhaltende Ungleichgewichte in den Leistungsbilanzen
In % des BIP
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Indikator der Ungleichgewichte in der EWU in 2009
Basis: 5 gleich-gewichtete, normalisierte, fundamentale Indikatoren
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EUR gegen USD aus fundamentaler Sicht
US-Staatsverschuldung steigt schneller als jene der Eurozone!

Source: OECD, USBS WMR
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Massgeschneiderte Lösungen für das Corporate-Treasury

Wünschen Sie ...

Die vier ausgeprägten FX Bedürfnisse von Corporates

Erwarten Sie ...

Hedging
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Management
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Working Capital
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Wollen Sie ...

Trading
Nutzen von 

Währungschwankungen
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Spot
Forward
Optionen

Quantitative Advisory

Direkter Kundenzugang zum Handel / 24h professionelle Beratung
On-line Fundamental- und Technisches Research /
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Benötigen Sie ...

Risk Advisory
Audit von Ihren 

finanziellen Engagements

Sie wählen aus ...

Ratings Advisory
Balance Sheet Advisory

Risk Management 
Advisory

Dass die Fremdwährung

steigt?

fällt?

Cash 
Management

Yield
Enhancement

Money 
Market
Swaps

DOCU and 
GROI 

Familie

Eingehen von Devisen-
Positionen um aktiv Erträge zu 

generieren

• Analyse von Ihrem Exposure 
- FX und/oder Zinsen

• Implementierung von neuen 
Richtlinien und Risiko-
Grundsätze

• Hilfe zum Aufbau eines 
neuen Reporting-Formates
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