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Wahrungsupdate
@ EUR/CHF

Die Schweizerische Nationalbank (SNB) erachtet den Schweizer Franken nicht mehr als Gberbewer- ~ 1.20

tet. Entsprechend stemmt sie sich aktuell nicht mit letzter Konsequenz gegen eine Aufwertung, zu-

mal ein starkerer Franken die importierte Inflation dédmpft. Derweil hat die Europaische Zentralbank 1.10

(EZB) im Juli erstmals seit 2011 die Zinsen erhoht (+0.5%). Um die Teuerung unter Kontrolle zu be- 1.00 0.98 0.98
kommen, bedarf es allerdings weiterer Zinsschritte. Dies sowie der drohende Stopp russischer Gaslie- 3:/| 12.M

ferungen befeuern die Rezessionsgefahr im Euroraum. Eine Trendwende beim EUR/CHF-Kurs ist da-  g.90 : !
her nicht in Sicht. Unsere 3-Monatsprognose fir das Wahrungspaar liegt neu bei 0.98. 08/2020 08/2021 08/2022

9 USD/CHF

Zum zweiten Mal in Folge hat die US-Notenbank Fed die Leitzinsen um 0.75% angehoben — seit An- 1.05
fang Jahr entspricht dies einer Zinserhdhung in Summe von 225 Basispunkten. Das infolgedessen 1.00
zum Schweizer Franken deutlich héhere Nominalzinsniveau sttzt den US-Dollar. Nachdem die USA

im zweiten Quartal in eine technische Rezession geschlittert sind, dirfte die Fed in puncto Zinserho-
hungen jedoch so langsam das Ende der Fahnenstange erreicht haben. Zudem wird wohl mittelfris-  0.90 3

tig die Staatsschuldenproblematik wieder verstérkt in den Fokus riicken. Der «Greenback» durfte so- ¢85 | : \ ;

mit unserer Meinung nach sein Aufwartspotenzial weitgehend ausgeschopft haben. 08/2020 08/2021 08/2022

@ EUR/USD

Das Wahrungspaar EUR/USD ist im Juli erstmals seit 2002 zeitweise unter die Marke von 1.00 gefal- 1.30
len. Im laufenden Jahr hat die europaische Einheitswahrung gegenuber dem «Greenback» nunmehr 4 54
Uber 10% an Wert eingebUsst. Hauptgrund sind die angesichts der hohen Inflation und der restrikti-
veren Notenbankpolitik zunehmenden Rezessionséngste der Anleger. Dariiber hinaus belastet die in
Europa drohende Energiekrise die Gemeinschaftswahrung. Zwar durfte mittlerweile auf Seiten des 1.00
Euro viel Negatives eingepreist sein, fiir eine Trendwende fehlt es jedoch an Impulsen. Wir haben da- (o ‘
her unsere 3- und 12-Monatsprognosen auf 1.00 respektive 1.03 zurlickgenommen. 08/2020 08/2021 08/2022

@ GBP/CHF

Der GBP/CHF-Kurs hat sich zuletzt in der Preisspanne zwischen 1.15 und 1.18 bewegt. Gegenwind ~ 1.40
erhalt das Pfund Sterling vor allem in Form der hartnackig hohen Inflation in Grossbritannien (Juni:
+9.4%) und der abflauenden Konjunkturdynamik. Als zusatzlicher Belastungsfaktor hat sich im Juli
der Rucktritt von Premierminister Boris Johnson erwiesen. Die Bank of England (BoE) dreht derweil
weiter an der Zinsschraube. Bis Ende Jahr rechnet der Markt mit einer Zinserh6hung von insgesamt

1.5%. Die sich somit zum Schweizer Franken ausweitende Zinsdifferenz stiitzt das Pfund. Wir 110 ‘ 3M 12”‘"
prognostizieren das Wahrungspaar auf Jahressicht leicht hoher, bei 1.20. 08/2020 08/2021 08/2022

9 JPY/CHF*

Um die wirtschaftliche Erholung des Landes zu unterstiitzen, rickt die Bank of Japan (BoJ) — trotz 0.90
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zuletzt hoherer Inflationsaussichten — kein Ml von ihrer ultra-expansiven Geldpolitik ab. Die kurz-

fristigen Zinsen bleiben bei -0.1%, der Zielwert fir zehnjahrige Staatsanleihen bei null. Infolgedessen 9-80 072 074
weitet sich die Zinslucke zum Ausland weiter aus. Im JPY/CHF-Wechselkurs drfte dies nun aber P ®
weitgehend eingepreist sein. Das Wahrungspaar hat sich im Juli entsprechend oberhalb der Marke 0.70

von 0.70 stabilisiert. Eine grosse Gegenbewegung ist jedoch nicht zu erwarten. Auf 12-Monatssicht ‘ | 3M 1%M
sehen wir den Yen bei 0.74 Franken. 08/2020 08/2021 08/2022

* mit 100 multipliziert Tobias S. R. Knoblich

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