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Wah dat

@ EUR/CHF

Der Chef der Schweizerischen Nationalbank (SNB), Thomas Jordan, sieht den Anstieg der Inflation 1.15

vornehmlich als temporares Phanomen. Entsprechend gibt es fir die helvetischen Wahrungshiter an 4 19

der geldpolitischen Front derzeit keinen Handlungsbedarf. Mit einem Zinsschritt ist hierzulande wohl 105 1.03 101
erst Anfang 2023 zu rechnen. Allerdings behélt sich die SNB die Option offen, den Franken mittels ’ ° '
Devisenmarktinterventionen gezielt zu schwéchen. Der Euro leidet derweil unverandert unter dem 1.00 3 12.M
Ukraine-Krieg, der hohen Inflation und dem sich eintriibenden konjunkturellen Umfeld. Fir unsist .95 | : o ;
und bleibt die Paritat der europaischen Einheitswahrung daher nur eine Frage der Zeit. 05/2020 05/2021 05/2022

9 USD/CHF

Die restriktivere Geldpolitik der US-Notenbank Fed und die sich ausweitende Zinsdifferenz starken 1.00

den Dollar. Infolgedessen ist der «Greenback» im April bis auf 0.9757 Franken geklettert. Angesichts 0.94

der wachsenden Staatsverschuldung in den USA, der nachlassenden Wirtschaftsdynamik und der im 0.95 )

Vergleich zur Schweiz deutlich hoheren Inflation dirfte der Dollar sein Aufwartspotenzial aber wei- 0.90 0:89
testgehend ausgeschopft haben. Wir rechnen nach seinem Erstarken in den vergangenen Wochen ' 3 12.M
mittelfristig mit einer splrbaren Abschwachung: Auf 3-Monatssicht prognostizieren wir den 0.85 | : o ;
USD/CHF-Kurs bei 0.94, auf 12-Monatssicht bei 0.89. 05/2020 05/2021 05/2022

@ EUR/USD

Der Euro ist im vergangenen Monat zeitweise bis auf 1.0474 US-Dollar gefallen — so glinstig war die  1.30

europaische Gemeinschaftswahrung zuletzt im Januar 2017. Flr Gegenwind sorgen vor allem die

erhohten Stagflationsrisiken sowie der im Vergleich zur Europaischen Zentralbank (EZB) deutlich 1.20 . 114
«hawkishere» Kurs der US-Notenbank Fed. Unserer Meinung nach drfte der EUR/USD-Kurs jedoch 110 . o
etwas nach unten Uberschossen haben. Zudem belastet den «Greenback» seinerseits die ungeldste ’

Schuldenproblematik in den USA. Wir haben unsere 3-Monatssicht auf 1.10 zuriickgenommen. Auf ;oo ‘ | 12M
Jahressicht sehen wir das Wahrungspaar hingegen unverandert bei 1.14. 05/2020 05/2021 05/2022

@ GBP/CHF

Das Wahrungspaar GBP/CHF befindet sich in einen Seitwartstrend und pendelt zwischen 1.20und ~ 1.40

1.25. Die ungebremst steigende Inflation in Grossbritannien (Marz: +7.0%) und die abflauende 76
Konjunkturdynamik belasten das Pfund Sterling. Aufwind erhalt die britische Valuta gegentiber dem  1-30 . 1.25
Schweizer Franken weiterhin von der geldpolitischen Seite: Die Bank of England (BoE) durfte Anfang 120 “
Mai die Zinsen um 25 Basispunkte auf 1% anheben — dies ware der vierte Zinsschritt in Folge, ’

zugleich wiirde der Leitzins auf das héchste Niveau seit Februar 2009 klettern. Vor diesem 110 3M 12M
Hintergrund halten wir an unseren bisherigen Prognosen unverandert fest. 05/2020 05/2021 05/2022

9 JPY/CHF*

Die Bank of Japan (BoJ) hat an ihrer jlingsten Sitzung ihre Entschlossenheit bekraftigt, die Zinsen 1.00

trotz deutlich hoherer Inflation nicht steigen zu lassen. Das kurzfristige Zinsziel bleibt bei -0.1%, die

Zielrendite fur zehnjahrige Staatsanleihen bei 0.0%. Fir den Yen bedeutet die sich ausweitende 0.90

Zinslicke zum Ausland massiven Gegenwind. Die japanische Valuta hat entsprechend ihren seit 0.80 0.76 0.78
Sommer 2020 anhaltenen Abwertungstrend auch im April nicht beenden kénnen. Wir gehen davon ™ . ®
aus, dass die starke Unterbewertung gegentber dem Schweizer Franken dem Yen mittelfristig aber o 3l 1M
wieder etwas Auftrieb bescheren wird. Auf Jahressicht sehen wir das Wahrungspaar bei 0.78. 05/2020 05/2021 05/2022

* mit 100 multipliziert
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Keine Haftung
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