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Währungsupdate 

EUR/CHF Prognose 

Mit 1.109 CHF erreichte der Euro im Februar den höchsten Stand seit Juli 2019. Der 

europäischen Einheitswährung verliehen unter anderem die überraschend positiven 

Sentiment-Daten aus Deutschland Aufwind. So zeigt etwa der ifo-Geschäftsklimain-

dex, dass sich – trotz Lockdown-Massnahmen – die Stimmung in den deutschen Un-

ternehmen im Februar aufgehellt hat. Der Indikator notiert so hoch wie seit letzten 

Oktober nicht mehr. Eine weitere Aufwertung des Euros halten wir jedoch für un-

wahrscheinlich: Charttechnisch bewegt sich der EUR/CHF-Kurs nun nahe einer starken 

Widerstandszone, zudem lastet die Pandemie weiterhin auf dem Währungsraum. 

USD/CHF 
Der US-Dollar testete zuletzt mehrfach die charttechnische Widerstandsmarke bei 

0.90 CHF – ein nachhaltiger Durchbruch blieb bisher allerdings aus. Der gleitende 50-

Tage-Durchschnitt hat derweil seine Talfahrt zugunsten einer leichten Gegenbewe-

gung abgebrochen. Der längere, 200-Tages-Durchschnitt weist hingegen nach Süden 

und notiert mit 0.91 CHF unverändert oberhalb des aktuellen Kurses. Damit stabili-

siert sich der «Greenback» gegenüber dem Schweizer Franken: Die massive US-Staats-

verschuldung sowie die expansive Geldpolitik des US-Fed belasten den USD/CHF-Kurs, 

gegen unten wird dieser durch die Kaufkraftparität gestützt. 

EUR/USD 
Das Währungspaar EUR/USD bewegt sich in Sichtweite zu seinem 2-Jahreshoch von 

Anfang Januar. Viele Anleger hoffen weiterhin auf eine baldige Erholung der Welt-

wirtschaft. Dies führt zu einem verstärkten Kapitalfluss in zyklische Märkte wie die Eu-

rozone. Einer nachhaltigen Aufwertung des Euros stehen allerdings die anhaltend ho-

hen Infektionszahlen in Europa sowie die Lieferschwierigkeiten bei den Corona-

Impfstoffen im Weg. Eine Erstarkung des «Greenbacks» verhindert indessen die lo-

ckere Fiskal- und Geldpolitik in den USA. In Summe dürfte eine Seitwärtsbewegung 

resultieren: Wir halten an unseren 3- und 12-Monatsprognosen fest. 

GBP/CHF 
Premierminister Boris Johnson stellt in Aussicht, die Lockdown-Massnahmen in Gross-

britannien bis zum Sommer komplett aufzuheben. Bereits heute zeichnet sich eine 

Entspannung an der Pandemiefront ab: Dank des hohen Impftempos geht die Zahl an 

Neuinfektionen stetig zurück. Dies verleiht dem britischen Pfund spürbar Rückenwind 

und hat den GBP/CHF-Kurs auf sein Vorkrisenniveau zurückkatapultiert. Mittelfristig 

belastet jedoch das unzureichend geklärte Verhältnis zwischen Grossbritannien und 

der Europäischen Union (EU) das Pfund. Wir bewerten daher die aktuelle Aufwärtsbe-

wegung der britischen Währung als eine temporäre Überreaktion. 

JPY/CHF* 
Aufgrund der stärkeren Risikofreude der Investoren war der japanische Yen mit sei-

nen «Safe Haven»-Qualitäten im neuen Jahr über weite Strecken weniger gefragt. 

Zuletzt hat jedoch die Volatilität an den Märkten wieder zugenommen, zudem deu-

ten die Sentiment-Indikatoren auf einen überzogenen Optimismus der Marktteil-

nehmer hin. Dies hat die japanische Valuta zurück ins Spiel gebracht. Grosse Bewe-

gungen gegenüber dem Schweizer Franken sind indessen nicht zu erwarten, da 

dieser in Stresssituationen ebenfalls von Anlegern gesucht wird. Wir haben unsere 

3-Monatsprognose leicht nach unten, auf 0.86 CHF korrigiert.

* mit 100 multipliziert

Quellen: Bloomberg, Raiffeisen Schweiz CIO Office und Economic Research 

Tobias S. R. Knoblich 
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