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Währungsupdate 

EUR/CHF Prognose 

Die positiven Nachrichten hinsichtlich der Impfstoffentwicklung gegen das Coronavi-

rus haben bei vielen Anlegern vorsichtigen Optimismus geweckt. In Folge dessen ge-

lang dem EUR/CHF-Kurs im November der Sprung über die Marke von 1.08 CHF. Den 

Aufwertungsdruck auf den Schweizer Franken schwächt dies jedoch nur minimal ab. 

Die Schweizerische Nationalbank (SNB) wird weiterhin alles daran setzen, eine Bewe-

gung des Frankens in Richtung Parität zu verhindern. Kürzlich verkündete sie, dass sie 

in der ersten Jahreshälfte 90 Milliarden Franken zur Schwächung der Heimwährung 

aufgewendet habe – deutlich mehr als in den vier Jahren zuvor. 

USD/CHF 
Mit dem Sieg des Demokraten Joe Biden in der US-Präsidentschaftswahl ist ein Risiko-

faktor weggefallen. Eine nachhaltige Trendumkehr für den USD/CHF-Kurs wird dies 

jedoch nicht mit sich bringen. Auch wenn Biden voraussichtlich mit einem republika-

nischen Kongress regieren muss, wird er versuchen sein Wahlprogramm durchzuset-

zen. Dieses beinhaltet unter anderem ein umfangreiches Konjunkturpaket. Das ameri-

kanische Staatsdefizit wird somit weiter rasant wachsen. Auch an der expansiven 

Geldpolitik der US-Notenbank Fed wird sich angesichts der Corona-Pandemie vorerst 

wenig ändern. Beides schwächt den «Greenback». 

EUR/USD 
Viele Euro-Länder haben zur Eindämmung des Coronavirus das gesellschaftliche und 

wirtschaftliche Leben erneut heruntergefahren. Dies beschert der konjunkturellen Er-

holung Gegenwind – besonders da es die umsatzstarke Vorweihnachtszeit trifft. Der 

Euro-Zone droht gar ein Rückfall in die Rezession. Der Einkaufsmanagerindex (PMI), 

der Industrie und Dienstleister zusammenfasst, fiel im November um 4.9 auf 45.1 

Punkte und liegt damit wieder unter der Wachstumsschwelle von 50 Zählern. In den 

USA befindet sich die Wirtschaft weiterhin auf Erholungskurs, die expansive Geld- 

und Fiskalpolitik belastet jedoch den US-Dollar. Wir haben unsere 3- und 12-Monats-

prognosen leicht nach oben angepasst. 

GBP/CHF 
Ein Last-Minute-Deal zwischen der Europäischen Union (EU) und dem Vereinigten Kö-

nigreich über das zukünftige Verhältnis ist nicht ausgeschlossen. EU-

Kommissionschefin Ursula von der Leyen sprach zuletzt von Fortschritten in den Ver-

handlungen. So dürfte Grossbritannien die Subventions-, Klima- sowie Arbeitsschutz-

bestimmungen der EU anerkennen. Strittig bleibt hingegen, welche Instanz fortan 

über die Einhaltung der Spielregeln des Binnenmarktes entscheiden soll. Auch beim 

Thema Fischfang zeichnet sich noch kein Konsens ab. Gemessen an der Kaufkraftpari-

tät bleibt das britische Pfund zu günstig bewertet. 

JPY/CHF* 
Die japanische Wirtschaft wuchs im dritten Quartal 2020 um 5% gegenüber dem 

Vorquartal. Sie hat damit die schwerste Rezession der Nachkriegszeit vorerst über-

wunden. Die erneut steigenden Corona-Neuinfektionen belasten die Hoffnungen 

auf eine weitere Erholung, dennoch wird der japanische Yen auch künftig ein wert-

voller Portfolio-Diversifikator bleiben. Japan bietet derzeit als einziger grosser Wäh-

rungsraum positive Realrenditen. Dies und die starke Unterbewertung gegenüber 

dem Schweizer Franken stützen den Yen. Wir gehen daher von einem anhaltenden 

Pendeln des JPY/CHF-Kurses im bisherigen Preiskorridor aus. 

* mit 100 multipliziert

Quellen: Bloomberg, Raiffeisen Schweiz CIO Office und Economic Research 
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