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Währungsupdate 

EUR/CHF Prognose 

Die steigenden Infektionszahlen und die Entdeckung der Omikron-Variante haben die 

Corona-Sorgen der Anleger befeuert. Infolgedessen fiel der Euro im November bis auf 

knapp über 1.04 CHF. Die Schweizerische Nationalbank (SNB) stemmt sich nur verhal-

ten gegen den neuerlichen Aufwertungsdrang des Schweizer Frankens. Grund sind 

deren Währungskorbbetrachtung sowie die wachsende Inflationsdifferenz zwischen 

Eurozone und Schweiz. Aktuell sehen wir keine Impulse für eine nachhaltige Erholung 

des Euro. Daher haben wir unsere Prognosen für das Währungspaar EUR/CHF ge-

senkt. Die Euro-Parität dürfte nun mehr nur noch eine Frage der Zeit sein. 

USD/CHF 
Angesichts der hartnäckigen Inflation erwägt die US-Notenbank Fed ihre Anleihen-

käufe schneller zurückzufahren als bisher geplant. Damit wäre sie bei Bedarf bereits 

vor kommendem Sommer in der Lage, Zinserhöhungen einzuleiten. Dies hat dem US-

Dollar zuletzt spürbar Aufwind gebracht. Für den «Greenback» von Nachteil sind in-

des die im Dezember anstehenden Diskussionen um die Schuldenobergrenze und das 

Budget fürs kommende Haushaltsjahr. Darüber hinaus belasten die strukturellen Un-

gleichgewichte gegenüber dem Schweizer Franken. Wir rechnen daher auf 12-Mo-

natssicht mit einem leicht tieferen USD/CHF-Kurs. 

EUR/USD 
Die Europäische Zentralbank (EZB) sieht trotz anhaltenden Preisdrucks weiterhin kei-

nen Anlass ihren geldpolitischen Kurs zu ändern. Ein Zinsschritt dürfte somit frühes-

tens im Jahr 2023 zu erwarten sein. Gegenwind erhält der Euro als zyklische Wäh-

rung zudem von der neuerlichen Corona-Welle sowie der abflauenden 

Konjunkturerholung. Die explodierenden Staatsschulden limitieren derweil das Auf-

wertungspotenzial des US-Dollars. Angesichts des jüngsten Kursrutsches haben wir 

unsere Prognosen angepasst. Wir gehen neu davon aus, dass der EUR/USD-Kurs in 

den kommenden Monaten um die Marke von 1.12 pendeln wird.  

GBP/CHF 
Das britische Pfund ist im November bis auf 1.2202 CHF gefallen – der tiefste Stand 

seit Ende Januar. Grund sind zum einen die auch in Grossbritannien wieder deutlich 

zunehmenden Corona-Fälle, zum anderen der von den Marktteilnehmern erwartete, 

aber nicht erfolgte Zinsschritt der Bank of England (BoE). Dieser dürfte unserer Mei-

nung nach angesichts der hohen Inflation und den guten Arbeitsmarktdaten aber nur 

eine Frage der Zeit sein. Grosse Sprünge sind vom Pfund dennoch nicht zu erwarten, 

zu schwer lasten die wirtschaftlichen Folgen des Brexits auf ihm. Wir halten deshalb 

an unseren bisherigen Prognosen für das Währungspaar GBP/CHF fest. 

JPY/CHF* 
Die Verunsicherung der Anleger mit Blick auf das Pandemiegeschehen und die wei-

tere Erholung der Weltwirtschaft hat die Nachfrage nach sicheren Häfen wie dem 

Yen im November angekurbelt. Gestützt wird die japanische Valuta zudem von der 

positiven Zinsdifferenz und der starken Unterbewertung gegenüber dem Schweizer 

Franken. Die abnehmende Konjunkturdynamik und die hohe Verschuldung Japans 

limitieren jedoch das Aufwertungspotenzial des Yen. Wir haben daher unsere Prog-

nosen leicht reduziert: Auf 3-Monatssicht sehen wir den JPY/CHF-Kurs neu bei 

0.82, auf 12-Monatssicht neu bei 0.84. 

* mit 100 multipliziert

Quellen: Bloomberg, Raiffeisen Schweiz CIO Office und Economic Research 
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