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      
    
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  



         
          
            
           
         
        
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        
        
         
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           
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          
           
          
       
            

         
         
        
          
         
           
           
       
         
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        
           
       
          
           
         
           
       
            

          
           
           
       
        
         
           
           
            
          
            
           
         
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     
       

          
           
         
          
          
        
         
     
           

           
           
         
            
         
           
        
           

           
        
               
            
            
    
           

           
           
           
  
           

          
           
            

            
          
 


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          
           
            


     


           
         
         
          
            
             
          
         
        
        

         
            
          
          
           
           
          
          
           
            
         
          
         
             
             
     

        

         





5

            
           
           
 
           

           
            
            
             

        

             
             
     

            

        

      

             
          
           
            



           

          
          
            
          
            
         
   
           

             
             
           
              





6

         
            
           
           
              
             
           
          
        
 
           

         

        

                
               
               
       
       

                 

         
              
          
         
          
         

         

             
               
            
           
            

             
      


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           
          
  
         

          
    

            

               
         

       

         
       
           
          
           
     

         
              
       
        
        
          
          
     

        
    

         
        
            
         

              
              

               
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The Swiss/US PPP rate (p1-p2-e12)

            
           

          
             
            
      
           

          
          
           
          
            
          
          
          
            
            
            
           
           
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              
         
        

            
           
            
              
            
               
           
          
      
           

          
          
           
         
           

          
           
            
            
      
          

            
         
             
    

     

                
             
          
             

                      
             
       


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1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010

-0.50

-0.25

0.00

0.25 The Swiss-US PPP (red) and the real short rate differential (blue)

1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010

-0.50

-0.25

0.00

The Swiss-US PPP (red) and the real long rate differential (blue)

          
          
            


           
     

  

  


 

             
   

 

   




           

  

           
   

        

  


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1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010

-0.01

0.01 Short-term interest rate differential

1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010

-0.02

-0.01

0.00
Long-term interest rate differential

1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010

-0.05

0.00
Inflation rate differential

         
         


           
          
            
 
          

             
             
             
        
        

           
              

          
            
            
           


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0.005

0.010 The Swiss long-short spread

1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010
-0.002

0.000

0.002

The US long-short spread

           
         

            
            
                 
            
           
           
         
         

           
          
         
   
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0.050 The real Swiss short rate
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The real US short rate
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The real Swiss long rate
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The real US long rate

          
   

   

         
            
            
          
        
              
           
            
             
          
           

          
              
          
              
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            
            
              
          

           

                
            
            
            
            
             
          
              
         
            

 

   

           
       
            

      

    
        

               
   

  
        

             
            
          
        
            

            
            


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        
   

  
  

  
     

              
     

          
   
             

          
          
      

  


    


 


     

            
             
            
          
            
   
           

             
       

  






      



    

      



          
              
  

  



 

              
              
    

  

 


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   



       
  





         

           
          

           
          
           
           
      
         

             
            
          
         

       
 

             
          
             
             
                
           
                  
                 
                  
             
                  
            
           
         

  
          
        
              
                  


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    
  

                    
  














  











  








  





           
            
            

   
                  

                 
               
               
               
               
            
          

              
            
             
           
           
               
             
          
         

            
           

             
   

           


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            
            
             
     

    

           
              
      

      

            
           
   

     

         
           
           
 

              

            
           
  

              

              
               
           
                
               
    
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   




 




     

      


      
           
           
   
           

            
              
               
         
          
              
            

         

          
             
           
            
          
           
 

      

    

          

        

             

         
   

          
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             

           
           
         
              

            
                   
               
             
          

         
           
           
             
            
          
          
             
           
          

             
               
             
            
   

              
               
              
     
            

        





21

       
         

   
         
     
         
         
     
         
     
         
      
         
     
         
     
         
      
         
     
         
     
         

     

   

        
          
            
       


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

















 
 
 
 
 
 
 














 
 
 
 
 
 
 









  

             
              
           
           
            
            
             
            
           
           
            
          
             
            
            
            
        
          

          
          
                
             
              
               
             
          

         
             
            


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    
      

       
     


       


       
     




       
       

            
          
           
            
    


         

           
        

          
             
          
            
            
           
         
             
              
           
            
            
            
             
           

             
              
               
              


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  
           

            
           
           
        
            
           
           
          
         
         
         
            
           
          
           
           
         
        

   

               
  





           

          

  

            
             
         

  
          
               
          
       


    

          
 


  

        

    





  


           





25

         

   

          
         
               
             
          

  
             
         


 

           
          
         
           
          
            

           
          
          
            
            
   
            

           
           
            
           
             
             
          
         
            
         
            
            
 
          

            
      





26

    
      

       
 














  


          
  












 








 





 


 


 


         
 




















   


    


         
 





 


 











 


  


   


         
 














 





  


  


  


         
 




















             
            
        
            
         
             
         
           

           

              
            
          


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            
            
           
           
             
          
         
             

 

             
        

            
          
          
           
           
           
           
         
         
            
            
          
       
          

           
          
         
            
            
          
              
           
             
        
         
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           
          
             
             
            
           
           
            
           
            
         
            
            
         

            
            
              
            
                
            
            
           
         
            
         
   
          

          
           
            
           
           
              
           
         
           
           
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            
       
           

          
            
            
           
            
            
            
          
             
           
           
           
   
         

           
            
          
            
        
          
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  

          
         
            
         
           
        
           
           
          
            
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          
          
          
         
              
            
         
              
            
         
         
         
          
            
         
          
           
       

 

         
         

        
        
     

        
        
  

           
       

           
        

         
         
        

         
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         
       

         
        


         
      

         
          
       
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