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Die aktuelle Situation am Markt für französische 

Staatsanleihen bringt mehrere unterschiedliche Faktoren 

zusammen und verdichtet diese auf unser Nachbarland. 

Sowohl das globale Zinsniveau als auch die Marktliquidität, 

das Ringen um den Staatshaushalt 2027 sowie die 

anstehenden Wahlen lassen die Renditen steigen und den 

Renditeaufschlag gegenüber Deutschen Bundesanleihen 

deutlich/steil nach oben schiessen . 

 

Was wir wissen  

Es ist bereits Wahlkampf in Frankreich. Der Haushaltsent-

wurf der aktuellen Minderheitsregierung begrenzt zwar die 

Neuverschuldung, kann aber die Gesamtschulden von 

119% des BIP nicht abbauen. Die Opposition rund um Ma-

rine Le Pen verspricht, dass sie den St aatshaushalt in nert kur-

zer Frist ausgleichen , und die Schuldenquote bis 2032 deut-

lich reduzieren kann. Vor dem Hintergrund des nur knapp 

positive n Wirtschaftswachstum s und grosse n Widerstand s in 

der Bevölkerung , wenn es um Sparmassnahmen geht, wirkt 

dies wie ein nur schwer einzuhaltendes Versprechen. Der Fi-

nanzmarkt verlangt daher einen deutlichen Renditeaufschlag  

und wendet sich von Frankreich ab, was  sich  in einer dün-

neren Liquidität der Staatsanleihen ausdrückt.  

 

Welche Szenarien wir sehen  

Wir halten es für unwahrscheinlich, dass die aktuelle 

Regierung einen schnellen Konsens findet und das 

Haushaltsdefizit 2027 auf maximal 5% festlegen kann. 

Dieses Szenario würde die Risikoaufschläge wohl sehr 

schnell wieder sinken lassen.  

 

Ebenso sehen wir aktuell nicht das Risiko, dass sich die 

Situation zu einer längerfristigen Schuldenkrise ausweitet. 

Dazu würden sich die Marktreaktionen verschärfen, was an 

einem gewissen Punkt auch die EZB zum Eingreifen 

veranlassen würde. Sie könnte mit ihrem TPI (Transmission 

Protection Instrument) Programm «ungerechtfertigten, 

ungeordneten Marktentwicklungen» entgegenwirken.  

 

Unser Basisszenario zeigt eine weiterhin erhöhte Volatilität 

bei französischen Staatsanleihen bei mittlerer Liquidität. Die 

Politik wird sich schon fast traditionell zusammenraufen und 

einen einigermassen vertretbaren Haushalt aufstellen. 

Investoren können von den Renditeaufschlägen profitieren 

und die aktuellen Niveaus als Einstiegsgelegenheit sehen.  

Ebenso halten wir den Ausverkauf bei europäischen Banken 

für übertrieben und sehen Kaufgelegenheiten.  Die 

Risikoaufschläge der französischen Staatsanleihen  sollten 

sich  auf mittlere Sicht wieder beruhigen  und ein Übergreifen 

der Marktskepsis auf andere Staaten ausbleiben .  
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Das Wichtigste im Überblick  

– Renditen französischer Staatsanleihen rentieren auf 

Mehrjahreshochs  

– Politik bereits im Wahlkampfmodus  

– Wir sehen keine Eskalation oder Ausweitung auf 

weitere Länder   
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Disclaimer   
Dieses Dokument enth ä lt Werbung.  

Dieses Dokument dient nur zu Werbe - und Informationszwecken, ist ausschliesslich f ür die Verbreitung in der Schweiz bestimmt und richtet sich explizit nicht an Personen, deren 

Nationalit ät oder Wohnsitz den Zugang zu solchen Informationen aufgrund der geltenden Gesetzgebung verbieten. Dieses Dokument und die da rin enthaltenen Informationen 

dürfen nicht an Personen, die m öglicherweise US -Personen nach der Definition der Regulation S des US Securities Act von 1933 sind, verteilt und/oder weiterverteilt werden . 

Gem äss Definition umfasst der Begriff " US Person" jede nat ürliche US -Person oder jede nach amerikanischem Recht gegr ündete juristische Person, Unternehmung, Firma, Kollektiv-

gesellschaft oder sonstige Gesellschaft. Eine Vervielf ä ltigung oder Reproduktion dieses Dokuments, auch auszugsweise, ist ohne vorg ängige schriftliche Einwilligung der Baselland-

schaftlichen Kantonalbank (BLKB) nicht gestattet.  

Die Ausf ührungen und Angaben in diesem Dokument wurden von der BLKB - teilweise aus externen Quellen, welche die BLKB nach bestem Wissen als zuverl ässig beurteilt - mit 

grösster Sorgfalt und nach bestem Wissen und Gewissen zusammengestellt. Die BLKB bietet keinerlei Gew ähr für deren Inhalt, Vollst ändigkeit und Richtigkeit. Sie lehnt jede Haf-

tung für Sch äden oder Verluste ab, die sich aus der Verwendung dieser Informationen ergeben.  

Dieses Dokument sowie die darin enthaltenen Informationen stellen weder eine Beratung noch ein Angebot noch eine Aufforderung  noch eine Empfehlung noch eine Einladung zur 

Zeichnung, zum Erwerb oder zum Verkauf irgendwelcher Finanzinstrumente oder zur Vorna hme sonstiger Transaktionen dar. Sie bilden auch keine Grundlage f ür einen entspre-

chende n Vertrag oder eine entsprechende Verpflichtung jedwelcher  Art. Dementsprechend entbinden sie den Empf änger nicht von seiner eigenen Beurteilung. Dem Empf änger wird 

empfohlen, bei Bedarf unter Beizug eines Beraters die Informationen in Bezug auf ihre Vereinbarkeit mit seinen pers önlichen eigenen Verh ältnissen, insbesondere auf rechtliche, 

steuerliche, regulatorische und andere Konsequenzen zu pr üfen. 

Sämtliche Informationen und ge äusserten Einsch ätzungen sind rein indikativ, nur im Zeitpunkt der Erstellung dieses Dokuments aktuell, k önnen sich jederzeit ändern und sind als 

Entscheidungsgrundlage ungeeignet. Die in diesem Dokument enthaltenen zukunftsbezogenen Aussagen basieren auf den Annahmen un d Erwartungen, welche die BLKB zum 

heutigen Zeitpunkt f ür realistisch h ält, die sich aber als falsch herausstellen k önnen. Entsprechend besteht das Risiko, dass Aussichten, Vorhersagen, Prognosen, Projektionen u nd 

andere in zukunftsbezogenen Aussagen beschriebene oder implizierte Ergebnisse nicht erreicht werden. Zudem stellt eine positi ve Rendite einer Anlage in der Vergangenheit keine 

Garantie f ür eine positive Rendite in der Zukunft dar. Die BLKB schliesst die Haftung f ür diese F älle vollumfänglich aus.  

Dieses Dokument ist kein Prospekt im Sinne von Artikel 35 ff. des Finanzdienstleistungsgesetzes (FIDLEG) und wurde auch nicht  von einer Schweizer Pr üfstelle gemäss Artikel 51 

FIDLEG gepr üft und/oder genehmigt. Der Prospekt und das Basisinformationsblatt (BIB resp. KID) f ür Finanzinstrumente k önnen kostenlos bei den zust ändigen Vertriebsstellen, bei 

der Depotbank, der Fondleitung oder online unter der Webseite der Swiss Fund Data AG www.swissfunddata.ch oder der SIX Exchan ge Regulation AG www.ser -ag.com bezo gen 

werden.  

In Ausnahmef ällen, insbesondere wenn keine interessenwahrenden nachhaltigen Anlageinstrumente zur Verf ügung stehen, kann die BLKB zwecks Einhaltung ihrer Anlagepolitik 

und Sicherstellung der Diversifikation auf passive Anlageprodukte zur ückgreifen.  

Falls in diesem Dokument Daten der SIX Swiss Exchange verwendet wurden, gilt der Disclaimer der SIX Index AG: SIX Index AG is t die Quelle der in der vorliegenden Berichterstat-

tung aufgef ührten Indizes und der darin enthaltenen Daten. SIX Index AG ist in keinerlei Form an der Erstellung der in dieser Berichterst attung enthaltenen Informationen beteiligt. 

SIX Index AG übernimmt keinerlei Gew ährleistung und schliesst jegliche Haftung (sowohl aus fahrl ässigem sowie aus anderem Verhalten) in Bezug auf die in die ser Berichterstat-

tung enthaltenen Informationen – wie unter anderem f ür Genauigkeit, Angemessenheit, Richtigkeit, Vollst ändigkeit, Rechtzeitigkeit und Eignung f ür beliebige Zwecke – sowie hin-

sichtlich Fehlern, Auslassungen oder Unterbrechungen der von der SIX Index AG zur Verf ügung gestellten Indizes oder deren Daten aus. Jegliche Verbreitung oder Weitergabe der 

von SIX Index AG stammenden Informationen ist untersagt.  

Falls in diesem Dokument Daten der MSCI Inc. verwendet wurden , gilt der Disclaimer der MSCI Inc.: Certain information contained herein (the “Information”) is sourced from/copy-

right of MSCI Inc., MSCI ESG Research LLC, or their affiliates ( “MSCI ”), or information providers (together the “MSCI Parties ”) and may have been used to calculate scores, sig-

nals, or other indicators. The Information is for internal use only and may not be reproduced or disseminated in whole or par t without prior written permission. The Information may 

not be used for, nor does it constitute, a n offer to buy or sell, or a promotion or recommendation of, any security, financial instrument or product, trading strategy,  or index, nor 

should it be taken as an indication or guarantee of any future performance. Some funds may be based on or linked to MSCI indexes, and MSCI may be compensated based on 

the fund’s assets under management or other measures. MSCI has established an information barrier between index research and certain I nformation. None of the Information in 

and of itself can be used to det ermine which securities to buy or sell or when to buy or sell them. The Information is provided “as is ” and the user assumes the entire risk of any use 

it may make or permit to be made of the Information. No MSCI Party warrants or guarantees the originality, accuracy and/or co mpleteness of the Information and each expressly 

disclaims all express or implied warranties. No MSCI Party shall have any liability for any errors or omissions in connection with any Information herein, or any liability for any 

direct, indirect, special, punitive, consequential or any other damages (including lost profits) even if notified of the possibilit y of such damages.  

 

Diese Publikation enth ält Werbung. Sie dient nur zu Informationszwecken, ist ausschliesslich f ür die Verbreitung in der Schweiz bestimmt, stellt weder eine Beratung noch ein 

Angebot dar und entbindet den Empf änger nicht von seiner eigenen Beurteilung. Die Haftung ist ausgeschlossen . 
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