Union
Investment

KapitalmarktForum 2026

Blick auf
die Zinsmarkte

Christian Kopf, Leiter Rentenfondsmanagement
10. Juni 2026



Der Kapitalmarkt erwartet aufgrund der Lieferengpasse einen Anstieg
der Inflation im Euroraum — aber in viel geringerem MaRe als in 2022

Schiffsverkehr durch die Strafle von Hormus Rohdlpreis und Inflation im Euroraum
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Quelle: Kpler, data.iea.org, Bloomberg, Union Investment. Stand: 10. Juni 2026. Inflationserwartungen aus einjahrigen Inflationsswaps.
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Inflationserwartungen von Union Investment

Europa und Japan besonders betroffen Seit Anfang 2021 liegt die
Prognostizierte Entwicklung der Inflationsrate Inflation tiber dem Inflationsziel der
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Der aktuelle Anstieg der
Inflation stammt Gberwiegend aus der
Energiekomponente als Folge der
Sperrung der Stralde von Hormus
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Quelle: Union Investment. Stand: 8. Juni 2026
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Der Anstieg der Roholpreise sollte zu etwas hoheren Leitzinsen fuhren,
aber nicht zu einer Belastung der Bonitat von Unternehmensanleihen

Rohol und EZB-Leitzinserwartungen

== Rohal (Brent, Jan 27 Terminkontrakt, links)
= ESTR Future, Dec 26 (rechts)
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Quelle: Bloomberg ,Union Investment. Stand: 10. Juni 2026
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Rohol und Risikopramie auf Hochzinsanleihen

= Rohol (Brent, Jan 27 Terminkontrakt, links)
==|Traxx Crossover Spread (rechts)
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Geringfugige hohere Leitzinsen im Euroraum,
verzogerte Leitzinssenkungen in den USA

Prognosen von Union Investment

2024 2025

Zinssenkungen um insgesamt 100
BP auf 2,0 Prozent bis Juni
(Einlagesatz)

Zinssenkungen um insgesamt 100 BP auf
3,0 Prozent (Einlagesatz)

Zinssenkungen ab September um Drei Zinssenkungen ab
insge-samt 100 BP* auf 4,25 bis 4,5 September um jeweils 25 BP auf
Prozent 3,5 bis 3,75 Prozent

2026

Zinsanhebung um 25 Basispunkte
im Juni auf 2,25% (Einlagesatz),
um Zweitrundeneffekten des
Iran-Konfliktes entgegenzuwirken

Olpreisschock verzdgert die
Zinssenkungen. Erster Schritt auf
3,25 bis 3,5 Prozent im Dezember
erwartet

*Basispunkte
Quelle: Union Investment; Stand: 10. Juni 2026

Union Investment | Genossenschaftliche FinanzGruppe Volksbanken Raiffeisenbanken



Die Erwartung hoherer Leitzinsen fuhrte 2026 zu leichten Verlusten auf
Staatsanleihen — positiver Anlageerfolg auf Unternehmensanleihen

Euro-Rentensegmente im Vergleich Attraktive Renditen
Wertentwicklung seit 1.1.2026 Renditestrukturkurven der einzelnen Rentensegmente
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Quelle: LSEG, Union Investment. Stand: 8. Juni 2026
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Die EZB wir ihren Leitzins erneut moderat anheben
und der UniOpti4 bleibt weiter attraktiv

Auch der Geldmarkt bietet derzeit attraktive Renditen Fondsvolumen des UniOpti4,
in Millionen Euro
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Quelle: Macrobond, Bloomberg, Union Investment. Stand: 9. Juni 2026.
Die Angaben zur Wertentwicklung basieren auf Vergangenheitswerten und lassen keine verlasslichen Riickschllisse auf die zukiinftige Entwicklung zu.
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Unternehmensanleihen hatten in den letzten zehn Jahren einen
hoheren Anlageerfolg und geringere Zinsrisiken als Staatsanleihen

Renditen Anlageerfolg — was wurde in zehn Jahren aus 100 €?
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== Staatsanleihen Kerneuropa (ohne GR, IR, IT, PO und ES) == Staatsanleihen Kerneuropa (ohne GR, IR, IT, PO und ES)
Quelle: Macrobond Quelle: Macrobond

Union Investment | Genossenschaftliche FinanzGruppe Volksbanken Raiffeisenbanken



Solide Bonitat der Emittenten von Unternehmensanleihen

Bilanzkennziffern globaler Emittenten Rating-Entwicklung

Verhaltnis von Upgrades zu Downgrades

Gewinnentwicklung ggti. Vorjahr (3-Monatsdurchschnitt)
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Quelle: Union Investment, Bloomberg / Stand Mai 2026
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Was ist besser? Louis Vuitton oder der franzosische Staat?

Quelle: Bloomberg, Unsplash
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Rentenlaufzeitfonds von Union Investment:
Mehrertrag durch aktives Management

Laufzeitenfonds bieten einen attraktiven
Rendite-aufschlag zum Geldmarkt bei geringer
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Rendite zehnjahriger deutscher Bundesanleihen
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Laufzeitenfonds von Union Investment schlagen
vergleichbare ETFs durch aktives Management
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Quelle: Macrobond, Bloomberg, LSEG, Union Investment. Stand: 8. Juni 2026. * Auflage des iShares iBonds Dec. 2028 Term EUR Corp ETF.
Die Angaben zur Wertentwicklung basieren auf Vergangenheitswerten und lassen keine verlasslichen Riickschllisse auf die zukiinftige Entwicklung zu.
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Interessante Chancen in lokalen Anleihemarkten der Schwellenlander

Rendite zehnjahriger Staatsanleihen
In Prozent
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Quelle: Macrobond, Union Investment. Stand: 10. Juni 2026
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Wechselkurs zum Euro
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Unser Fazit

Gute Chancen auch fur sicherheitsorientierte
Anlegerinnen und Anleger

Der Zins ist zuriick und attraktive Leitzinsen sollte uns
aufgrund hoherer Olpreise langer erhalten bleiben

-

Renten-Laufzeitenfonds und Kurzlaufer sollten mit
hoher Wahrscheinlichkeit auch 2026 Gewinne bringen

Wir bevorzugen Unternehmensanleihen gegenuber
Staatsanleihen, auch fur sicherheitsbewusste Anleger

Schwellenlanderanleihen bieten interessante Chancen




