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Währungsupdate 

 
EUR/CHF 

Die Schweizerische Nationalbank (SNB) hat im Juni unerwartet die Leitzinsen um 50 Basispunkte an-

gehoben. Damit begeben sich die Währungshüter aus dem Fahrwasser der Europäischen Zentral-

bank (EZB). Diese kann aufgrund der Heterogenität der Eurozone nicht so kräftig auf die geldpoliti-

sche Bremse treten, wie es die Inflation verlangen würde. Infolgedessen ist der Euro zum Schweizer 

Franken im Juni erneut unter Parität gefallen. Da die SNB angekündigt hat, ihre Geldpolitik gegebe-

nenfalls weiter zu straffen, dürfte der Druck auf den EUR/CHF-Kurs (vorerst) nicht nachlassen. Zudem 

schwächen der Ukraine-Krieg sowie die trüben Konjunkturaussichten den Euro.  

 

 

 
USD/CHF 

Das Währungspaar USD/CHF hat im Juni eine regelrechte Achterbahnfahrt durchgemacht. Zunächst 

kletterte der «Greenback» infolge der sich ausweitenden Zinsdifferenz zum Schweizer Franken über 

Parität – so teuer war er zuletzt im Jahr 2019. Mit dem Zins-Knall der SNB stellte sich dann aber eine 

Trendwende ein: Der US-Dollar fiel auf knapp unter 0.96 Franken. Angesichts der negativen Realver-

zinsung und der ungebremst wachsenden US-Staatsverschuldung gehen wir mittelfristig von einer 

weiteren Abschwächung des «Greenback» aus. Auf 12-Monatssicht prognostizieren wir den US-

Dollar bei 0.91 Franken. 

 

 

 
EUR/USD 

Im Kampf gegen die Inflation hat die US-Notenbank Fed im Juni die grösste Zinserhöhung seit 1994 

(+0.75%) verkündet und mit dem Abbau ihrer auf über 9 Billionen US-Dollar aufgeblähten Bilanz 

begonnen.. Die EZB hat zwar die Anleihenkäufe weiter reduziert, eine offizielle Zinswende ist jedoch 

erst für Juli geplant. Europas Währungshüter riskieren damit die Kontrolle über die Teuerung zu 

verlieren. Entsprechend setzte der Euro zuletzt seine Talfahrt gegenüber dem US-Dollar fort. 

Mittlerweile ist aber wohl viel negatives im EUR/USD-Kurs eingepreist. Zudem dürfte die US-

Schuldenproblematik der europäischen Einheitswährung mittelfristig etwas Aufwind bescheren. 

 

 

 
GBP/CHF 

Die Bank of England (BoE) hat nun schon den fünften Zinsschritt binnen sieben Monaten vollzogen. 

Dennoch zeichnet sich kein baldiger Inflationshöhepunkt ab. Bis im Oktober rechnen die britischen 

Währungshüter mit einem weiteren Anstieg der Teuerung bis auf 11%. Zugleich hat die SNB mit 

ihrer radikalen geldpolitischen Kurswende überrascht. Infolgedessen ist das Pfund Sterling, welches 

bereits seit längerem unter der Konjunkturabschwächung leidet, im Juni zeitweise bis auf 1.1539 

Franken abgerutscht. Unserer Meinung nach hat der GBP/CHF-Kurs damit allerdings nach unten 

überschossen. Wir sehen das Pfund auf Jahressicht leicht höher, bei 1.24 Franken. 

 

 

 
JPY/CHF* 

Gegen den globalen Trend hält die Bank of Japan (BoJ) an ihrer expansiven Geldpolitik zur Stützung 

der Wirtschaft fest. Opfer der sich infolgedessen stetig ausweitenden Zinslücke zum Ausland ist der 

japanische Yen. Dieser ist im Juni zeitweise bis auf 0.6952 Franken, den tiefsten Stand seit über 40 

Jahren, gefallen. Aktuell notiert das Währungspaar JPY/CHF rund 10% unter seinem gleitenden 200-

Tagesschnitt. Mittelfristig dürfte die starke Unterbewertung gegenüber dem Schweizer Franken dem 

Yen etwas Auftrieb bescheren. Grosse Kursavancen erwarten wir jedoch nicht. Wir haben unsere 3- 

und 12-Monatsprognosen auf 0.72 respesktive 0.74 zurückgenommen. 

 

* mit 100 multipliziert 

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

Tobias S. R. Knoblich 
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