RAIFFEISEN

Raiffeisen Schweiz

ClO Office
Januar 2022

Wah dat

@ EUR/CHF

Zunachst sah es fur den EUR/CHF-Kurs nach einer Stabilisierung um die Marke von 1.04 aus. Zu Ende 1.15

Dezember rutschte das Wahrungspaar aber auf unter 1.035 ab. Die hohe Staatsverschuldung inner- 4 19

halb der Eurozone, die wachsende Inflationsdifferenz zur Schweiz und nicht zuletzt die latenten 105 M 1.03 101
Omikron-Sorgen der Anleger schwachen die europaische Einheitswéahrung. Die Schweizerische Nati- ° '
onalbank (SNB) wird sich wohl weiterhin mittels Devisenmarktinterventionen gegen den aus ihrer 1.00 3 12.M
Sicht Uberbewerteten Franken stemmen. Uber kurz oder lang dirfte die Euro-Paritat allerdings un- o5 . : o ;
vermeidbar sein. Wir halten daher an unseren bisherigen Prognosen fest. 01/2020 01/2021 01/2022

9 USD/CHF

Angesichts der hartnackig hohen Inflation drlckt die US-Notenbank Fed beim «Tapering» aufs Gas. ~ 1.02

Ende Marz 2022 ist das Anleihekaufprogramm abgeschlossen. Anschliessend durften Zinserhdhun- gg

gen ein Thema werden — wir antizipieren aktuell deren zwei. Die Aussicht auf steigende Zinsen 0.9 0.92

spricht grundsatzlich fir den US-Dollar. Fir Gegenwind werden aber die weiterhin sehr hohe Infla- ’ ° 0.90
tion sowie die Konjunkturverlangsamung in Folge der restriktiveren Geldpolitik der Fed sorgen. Dar-  0.90 3 12.M
Uber hinaus belastet das US-Zwillingsdefizit (Haushalt, Leistungsbilanz) den «Greenback». In Summe (.86 | : o ;
rechnen wir auf 12-Monatssicht mit einem leicht tieferen USD/CHF-Kurs. 01/2020 01/2021 01/2022

@ EUR/USD

Wahrend die US-Notenbank Fed ihre geldpolitischen Zligel deutlich anzieht, spricht sich die 1.25

Europaische Zentralbank (EZB) — trotz anhaltenden Preisdrucks — weiterhin gegen eine restriktivere 4 5q

Marschroute aus. Die Aussicht auf steigende Zinsen in den USA sind ein klarer Vorteil fir den US- 112 112
Dollar. Allerdings diirfte nach dem starken Abverkauf der letzten Monate auf Seiten des Euros im 115 . ' °
Wechselkurs bereits viel Negatives eingepreist sein. Zudem limitieren die explodierenden US- 1.10

Staatsschulden das Aufwertungspotenzial des «Greenback». Wir erwarten infolgedessen fir die 1.05 . ‘ ‘ 2 12”‘"
kommenden Monate eine Seitwartsbewegung beim EUR/USD-Kurs. 01/2020 01/2021 01/2022

@ GBP/CHF

Die Bank of England (BoE) hat ihren Leitzins um 15 Basispunkte auf 0.25% erhdht. Sie hat damit als  1.40

erste grosse Notenbank weltweit an der Zinsschraube gedreht. Infolgedessen hat sich das Britische 076

Pfund, nach seiner jlingsten Talfahrt, Ende 2021 oberhalb von 1.23 Franken stabilisiert. In den 1.30 . 125
kommenden Wochen diirften die im Vergleich zum Schweizer Franken héheren Zinsen flr etwas 120 ¢
Auftrieb sorgen. Grosse Spriinge sind vom Pfund Sterling dennoch nicht zu erwarten, zu schwer ’

lasten die wirtschaftlichen Folgen des Brexits sowie die globalen Virussorgen auf ihm. Auf Jahressicht | o 3M 12M
sehen wir den GBP/CHF-Kurs bei 1.25. 01/2020 01/2021 01/2022

9 JPY/CHF*

Dem japanischen Yen ist es nicht gelungen sich im Dezember nachhaltig oberhalb der Marke von 0.95

0.81 Franken festzusetzen. Die Omikron-Sorgen der Bérsianer sowie der Entscheid der Bank of Japan  9¢

(BoJ) an ihrer ultra-expansiven Geldpolitik festzuhalten driickten die Nachfrage nach der japanischen en 0.84
Wahrung. Am 30. Dezember markierte der JPY/CHF-Kurs mit 0.7938 seinen tiefsten Stand seit 0.85 . ®
Sommer 2015. Langerfristig wird die japanische Valuta aber durch die positive Zinsdifferenz und die  0.80

starke Unterbewertung zum Schweizer Franken gestitzt. Wir gehen daher auf 12-Monatssicht von . 3M 1M
einem leicht starkeren Yen aus. 01/2020 01/2021 01/2022

* mit 100 multipliziert
Quellen: Bloomberg, Raiffeisen Schweiz CIO Office, Raiffeisen Schweiz Economic Research
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Rechtlicher Hinweis

Kein Angebot

Die in dieser Publikation veréffentlichten 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 gemass Art. 35 ff. FIDLEG dar. Die alleine massgeblichen vollstéandigen
Bedingungen sowie die ausfhrlichen Risikohinweise zu diesen Produkten sind in den jeweiligen rechtsverbindlichen Verkaufsdokumenten (z.B. Prospekt, Fondsvertrag) enthalten. Diese Unterlagen kénnen
kostenlos bei Raiffeisen Schweiz Genossenschaft, Raiffeisenplatz, 9001 St. Gallen bezogen werden. Aufgrund gesetzlicher Beschrankungen in einzelnen Staaten richten sich diese Informationen nicht an
Personen mit Nationalitat oder Wohnsitz eines Staates, in dem die Zulassung von den in dieser Publikation beschriebenen Produkten beschrankt ist. Diese Publikation ist weder dazu bestimmt, dem Anwender
eine Anlageberatung zukommen zu lassen, noch ihn bei Investmententscheiden zu unterstitzen. Investitionen in die hier beschriebenen Anlagen sollten nur getétigt werden, nachdem eine entsprechende
Kundenberatung stattgefunden hat und/oder die rechtsverbindlichen Verkaufsdokumente studiert worden sind. 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, aufgrund derer nicht auf
die laufende oder zukiinftige Wertentwicklung geschlossen werden kann. Fir die Berechnung der Performancedaten 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 (ibernimmt aber keine Gewahr fiir Aktualitét, Richtigkeit und
Vollstandigkeit der in dieser Publikation verdffentlichten Informationen. Raiffeisen Schweiz haftet nicht fiir allfallige 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 fur Verluste infolge der den Finanzmérkten
inhédrenten Risiken. Es ist Sache des Kunden, sich (iber allféllige Steuerfolgen zu informieren. Je nach Wohnsitzstaat kénnen sich unterschiedliche Steuerfolgen ergeben. In Bezug auf allféllige, sich durch den
Kauf der Titel ergebende Steuerfolgen lehnen Raiffeisen Schweiz und die Raiffeisenbanken jegliche Haftung ab.

Richtlinien zur Sicherstellung der Unabhéangigkeit der Finanzanalyse

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 demzufolge auf diese Publikation keine Anwendung.
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