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Prognose
Die steigenden Infektionszahlen und die Entdeckung der Omikron-Variante haben die  1.15
Corona-Sorgen der Anleger befeuert. Infolgedessen fiel der Euro im November bis auf 110
knapp Uber 1.04 CHF. Die Schweizerische Nationalbank (SNB) stemmt sich nur verhal-
ten gegen den neuerlichen Aufwertungsdrang des Schweizer Frankens. Grund sind 1.05 M 10 101
deren Wahrungskorbbetrachtung sowie die wachsende Inflationsdifferenz zwischen ® ' °
Eurozone und Schweiz. Aktuell sehen wir keine Impulse fur eine nachhaltige Erholung 1.00
des Euro. Daher haben wir unsere Prognosen fur das Wéhrungspaar EUR/CHF ge- 0.95 | . . 3V 12:M
senkt. Die Euro-Paritat durfte nun mehr nur noch eine Frage der Zeit sein. 12/2019 12/2020 12/2021
Angesichts der hartnackigen Inflation erwagt die US-Notenbank Fed ihre Anleihen-
kaufe schneller zurlickzufahren als bisher geplant. Damit ware sie bei Bedarf bereits 1.02
vor kommendem Sommer in der Lage, Zinserhéhungen einzuleiten. Dies hat dem US-  0.98
Dollar zuletzt spurbar Aufwind gebracht. Fir den «Greenback» von Nachteil sind in- 0.94 0.92
des die im Dezember anstehenden Diskussionen um die Schuldenobergrenze und das ° 0.90
Budget fiirs kommende Haushaltsjahr. Dariiber hinaus belasten die strukturellen Un- 090 - 12.M
gleichgewichte gegenliber dem Schweizer Franken. Wir rechnen daher auf 12-Mo- 0.86 . i — ’
natssicht mit einem leicht tieferen USD/CHF-Kurs. 12/2019 12/2020 12/2021
Die Europaische Zentralbank (EZB) sieht trotz anhaltenden Preisdrucks weiterhin kei- 1.25
nen Anlass ihren geldpolitischen Kurs zu andern. Ein Zinsschritt durfte somit frihes- 120
tens im Jahr 2023 zu erwarten sein. Gegenwind erhalt der Euro als zyklische Wah- ’
rung zudem von der neuerlichen Corona-Welle sowie der abflauenden 1.15 1.12 1.12
Konjunkturerholung. Die explodierenden Staatsschulden limitieren derweil das Auf- ° °
wertungspotenzial des US-Dollars. Angesichts des jungsten Kursrutsches haben wir 1.10
unsere Prognosen angepasst. Wir gehen neu davon aus, dass der EUR/USD-Kurs in 105 . | M 12:M
den kommenden Monaten um die Marke von 1.12 pendeln wird. 12/2019 12/2020 12/2021
Das britische Pfund ist im November bis auf 1.2202 CHF gefallen — der tiefste Stand 1.40
seit Ende Januar. Grund sind zum einen die auch in Grossbritannien wieder deutlich
zunehmenden Corona-Félle, zum anderen der von den Marktteilnehmern erwartete, 1.30 1.26 1.25
aber nicht erfolgte Zinsschritt der Bank of England (BoE). Dieser diirfte unserer Mei- ® °
nung nach angesichts der hohen Inflation und den guten Arbeitsmarktdaten aber nur 120
eine Frage der Zeit sein. Grosse Spriinge sind vom Pfund dennoch nicht zu erwarten,
zu schwer lasten die wirtschaftlichen Folgen des Brexits auf ihm. Wir halten deshalb 110 . | M 12:M
an unseren bisherigen Prognosen fur das Wahrungspaar GBP/CHF fest. 12/2019 12/2020 12/2021
Die Verunsicherung der Anleger mit Blick auf das Pandemiegeschehen und die wei-  0.95
tere Erholung der Weltwirtschaft hat die Nachfrage nach sicheren Hafen wie dem 0.90
Yen im November angekurbelt. Gestlitzt wird die japanische Valuta zudem von der ' M 0.84
positiven Zinsdifferenz und der starken Unterbewertung gegeniiber dem Schweizer  0.85 0.82 ®
Franken. Die abnehmende Konjunkturdynamik und die hohe Verschuldung Japans o
limitieren jedoch das Aufwertungspotenzial des Yen. Wir haben daher unsere Prog- 0.80
nosen leicht reduziert: Auf 3-Monatssicht sehen wir den JPY/CHF-Kurs neu bei 0.75 | . | M 12:M
0.82, auf 12-Monatssicht neu bei 0.84. 12/2019 12/2020 12/2021
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Kein Angebot

Die in dieser Publikation ver6ffentlichten Inhalte werden ausschliesslich zu
Informations- und Werbezwecken bereitgestellt. Sie stellen also weder ein
Angebot im rechtlichen Sinne noch eine Aufforderung oder Empfehlung zum
Erwerb resp. Verkauf von Anlageinstrumenten dar. Die Publikation stellt kein
Kotierungsinserat und keinen Prospekt gemadss Art. 35 ff. FIDLEG dar. Die alleine
massgeblichen vollstandigen Bedingungen sowie die ausfiihrlichen Risiko-
hinweise zu diesen Produkten sind in den jeweiligen rechtsverbindlichen
Verkaufsdokumenten (z.B. Prospekt, Fondsvertrag) enthalten. Diese Unterlagen
konnen kostenlos bei Raiffeisen Schweiz Genossenschaft, Raiffeisenplatz,
9001 St.Gallen bezogen werden. Aufgrund gesetzlicher Beschréankungen in
einzelnen Staaten richten sich diese Informationen nicht an Personen mit
Nationalitdt oder Wohnsitz eines Staates, in dem die Zulassung von den in
dieser Publikation beschriebenen Produkten beschrénkt ist. Diese Publikation
ist weder dazu bestimmt, dem Anwender eine Anlageberatung zukommen zu
lassen, noch ihn bei Investmententscheiden zu unterstiitzen. Investitionen in
die hier beschriebenen Anlagen sollten nur getatigt werden, nachdem eine
entsprechende Kundenberatung stattgefunden hat, und/oder die rechts
verbindlichen Verkaufsdokumente studiert wurden. Entscheide, die aufgrund
der vorliegenden Unterlagen getroffen werden, erfolgen im alleinigen Risiko
des Anlegers. Weiter verweisen wir auf die Broschiire «Risiken im Handel mit
Finanzinstrumenten». Bei der aufgefiihrten Performance handelt es sich um
historische Daten, auf Grund derer nicht auf die laufende oder zuklnftige Wert-
entwicklung geschlossen werden kann. Fir die Berechnung der Performance-
daten wurden die bei der Ausgabe und gegebenenfalls bei der Riicknahme der
Anteile erhobenen Kommissionen und Kosten nicht berticksichtigt.

Keine Haftung

Raiffeisen Schweiz unternimmt alle zumutbaren Schritte, um die Zuverlassigkeit
der prasentierten Daten zu gewahrleisten. Raiffeisen Schweiz Gbernimmt aber
keine Gewahr flr Aktualitat, Richtigkeit und Vollstandigkeit der in dieser
Publikation veréffentlichten Informationen. Raiffeisen Schweiz haftet nicht fur
allféllige Verluste oder Schaden (direkte, indirekte und Folgeschaden), die
durch die Verteilung dieser Publikation und deren Inhalt verursacht werden
oder mit der Verteilung dieser Publikation im Zusammenhang stehen. Insbesondere
haftet sie nicht fiir Verluste infolge der den Finanzmarkten inharenten Risiken.
Es ist Sache des Kunden, sich Uber allfallige Steuerfolgen zu informieren. Je
nach Wohnsitzstaat konnen sich unterschiedliche Steuerfolgen ergeben. In Bezug
auf allfallige, sich durch den Kauf der Titel ergebende Steuerfolgen lehnen
Raiffeisen Schweiz und die Raiffeisenbanken jegliche Haftung ab.

Richtlinien zur Sicherstellung der Unabhangigkeit der Fi ly

Die Publikation wurde von Raiffeisen Schweiz erstellt und ist nicht das Ergebnis
einer Finanzanalyse. Die «Richtlinien zur Sicherstellung der Unabhéngigkeit der
Finanzanalyse» der Schweizerischen Bankiervereinigung (SBVg) finden demzu-
folge auf diese Publikation keine Anwendung.
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