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Wahrungsupdate
@ EUR/CHF

Der Euro prasentierte sich zuletzt volatil: Er schwankte zwischen 1.03 und 1.05 Franken. Am 24. Ja- 115
nuar notierte er mit 1.0302 Franken zeitweise gar so glinstig wie seit fast sieben Jahren nicht mehr. ¢ 49

?

Die hohe Staatsverschuldung einiger Mitgliedsstaaten, die wachsende Inflationsdifferenz zur Schweiz 105 1.03
sowie der sich zuspitzende Ukraine-Konflikt bescheren der europaischen Einheitswahrung Gegen- ’ ° '
wind. Einziger Lichtblick ist die laufende Konjunkturerholung. Die Schweizerische Nationalbank (SNB) 1.00 3 12.M

macht derweil keine Anstalten ihre Geldpolitik zu straffen. Aus unserer Sicht besteht infolgedessen .95 |, : o ‘
aktuell kein Anpassungsbedarf bei den EUR/CHF-Prognosen. 02/2020 02/2021 02/2022

9 USD/CHF

Der US-Dollar steht ganz im Zeichen der kiinftig restriktiveren Geldpolitik der Notenbank Fed. Getrie- 1.02
ben von den «hawkishen» Aussagen ihres obersten Wéhrungshiters Jerome Powell im Rahmen des gg

letzten FOMC-Meetings kletterte der «Greenback» Ende Januar auf Giber 0.93 Franken. Vor dem Hin- 0.9 0.92

tergrund der hartnackigen Inflation und der immensen US-Staatsverschuldung erachten wir diese ' ° 0.90
Aufwaértsbewegung jedoch nicht fiir nachhaltig. Die erhohte Marktvolatilitdt angesichts der geld- 0.90 3 12.M
und geopolitischen Unsicherheiten dirften die Nachfrage nach dem Schweizer Franken kiinftig wie- (.86 | : o ;
der verstarken. Wir sehen das Wahrungspaar USD/CHF daher auf Jahressicht leicht tiefer. 02/2020 02/2021 02/2022

@ EUR/USD

Der EUR/USD-Kurs ist Ende Januar zeitweise bis auf 1.1123 gefallen — den tiefsten Stand seit 1.25

Sommer 2020. Charttechnisch notiert er aktuell rund 4.5% unter seinem 200-Tagesschnitt. Grund 4 5q
fur die Schwache der europaischen Einheitswahrung sind in erster Linie die Aussicht auf steigende
US-Zinsen sowie die drohende Eskalation des Ukraine-Konflikts. Allerdings durfte inzwischen auf
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Seiten des Euro im Wechselkurs viel Negatives eingepreist sein. Gegen eine weitere Aufwertung des 1.10
«Greenback» sprechen zudem die hohe Inflation und das US-Schuldenproblem. Wir erwarten 105 . ‘ ‘ g 12”‘"
infolgedessen fir die kommenden Monate eine Seitwartsbewegung des Wahrungspaares. 02/2020 02/2021 02/2022
@ GBP/CHF
Die Bank of England (BoE) hat letzten Dezember als erste grosse Notenbank weltweit die Zinsen 1.40

angehoben. Es ist davon auszugehen, dass die Wahrungshuter in London nun fir die Februar-
Sitzung bereits einen weiteren Zinsschritt vornehmen werden. Infolgedessen hat sich das Britische
Pfund im neuen Jahr bis an die Marke von 1.25 Franken zurlickgekampft. Die positive Zinsdifferenz
zum Schweizer Franken durfte das Pfund Sterling auch kunftig stiitzen. Gegenwind erhélt das es

indes ungebrochen von den wirtschaftlichen Folgen des Brexits. Vor diesem Hintergrund sehen wir 110 ‘ 3M }
den GBP/CHF-Kurs unverandert auf 3-Monatssicht bei 1.26, auf 12-Monatssicht bei 1.25. 02/2020 02/2021 02/2022

9 JPY/CHF*

Japans Notenbank BoJ hat ihre Prognose fiir die Teuerung im neuen Haushaltsjahr (ab April 2022) 0.95
von 0.9% auf 1.1% angehoben. Dennoch halten die Tokyoter Wahrungshiter an ihrer expansiven 4 9
Geldpolitik fest. Grund ist der rasante Wiederanstieg der Corona-Infektionen. Zudem liegt das
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Inflationsziel von 2% in weiter Ferne. Der japanische Yen hat sich derweil zwischen 0.80 und 0.81 0.85 .

Franken stabilisiert. Die positive Zinsdifferenz und die starke Unterbewertung gegenuber dem 0.80

Schweizer Franken drften der japanischen Valuta langerfristig Aufwind bescheren. Wir gehen daher . 3M 1M
auf 12-Monatssicht von einem leicht héheren JPY/CHF-Kurs aus. " 02/2020 02/2021 02/2022

* mit 100 multipliziert Tobias S. R. Knoblich

Quellen: Bloomberg, Raiffeisen Schweiz CIO Office, Raiffeisen Schweiz Economic Research Anlagestratege
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