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Wah dat

@ EUR/CHF

Nach seiner monatelangen Talfahrt hat der Euro im Oktober zu einer Gegenbewegung angesetzt. Mit ~ 1.20

einem Plus von gut 2.3% notiert die Gemeinschaftswahrung, erstmals seit Anfang Juli, wieder knapp 119

unter Franken-Paritat. AuslGser ist in erster Linie die Erwartung der Marktteilnehmer, dass die Europai- 100 MM\W o 0.95
sche Zentralbank (EZB) die Zinsen konsequenter anheben wird als die Schweizerische Nationalbank ' L4 °
(SNB). Fur eine nachhaltige Erholung des EUR/CHF-Kurses durfte dies aber nicht reichen. Der Euro 0.90 3 M
leidet aufgrund seines zyklischen Charakters starker unter der sich abschwéchenden Konjunkturdy- .80 | : o ;
namik als der Schweizer Franken. Unsere 12-Monatsprognose liegt bei 0.95 Franken. 11/2020 11/2021 11/2022

9 USD/CHF

Obwohl sich die Konjunkturaussichten fir die USA eingetriibt haben, wird die US-Notenbank Fed ihre ~ 1.05 S
Geldpolitik weiter straffen. Die Wahrungshuter werten die Kosten einer zu zaghaften Inflationsbe- 1.00 . 0.96
kampfung hoher als die Kosten einer moglichen Rezession. Infolgedessen ist der US-Dollar im letzten 0.95 PS
Monat zeitweise bis auf 1.0148 Franken gestiegen: Das ist der hochste Stand seit 2019. Angesichts ’

der strukturellen Ungleichgewichte in den USA ist eine weitere Aufwertung des «Greenback» aus unse- 0.90 3 M
rer Sicht aber unwahrscheinlich. Darliber hinaus spricht die in der Schweiz deutlich tiefere Teuerungs- ¢85 | : L ;
rate fur einen starkeren Franken. Wir sehen den USD/CHF-Kurs auf Jahressicht bei 0.96. 11/2020 11/2021 1172022

@ EUR/USD

Der EUR/USD-Kurs hat sich zuletzt in einer Preisspanne zwischen 0.96 und 1.01 bewegt. Aufwind erhalt 1.30

die europaische Einheitswahrung vor allem von der Geldpolitik. Angesichts der hohen Inflation erwarten 4 5

die Anleger, dass die Europaische Zentralbank (EZB) ihre Geldpolitik weiter straffen wird — diese hatte

im Oktober das zweite Mal in Folge den Leitzins um 0.75% angehoben. Gegenwind schlagt dem Euro 110 1.00 0.99
derweil von der Konjunkturseite entgegen. Wahrend die Eurozone auf eine (technische) Rezession zu- ~ 1.00 ° °
steuert, ist die wirtschaftliche Verfassung der USA aufgrund des starken Arbeitsmarktes relativ robust. In oo ‘ | 12M
Summe rechnen wir flr die nachsten Monate mit einer Seitwartsbewegung des \Wahrungspaares. 11/2020 1172021 11/2022

@ GBP/CHF

Das britische Pfund leidet unter der Konjunkturschwache. Als zusatzlicher Belastungsfaktor erwiesen 1.40

sich zuletzt die Plane der Regierung die Wirtschaft mittels schuldenfinanzierter Steuersenkungen zu 4 34

stlitzen. Diese zwangen die Bank of England (BoE) im Oktober zweimal ihr Not-Anleihekaufprogramm 115 120
anzupassen und so einen Finanzkollaps abzuwenden. Das Eingreifen der Wahrungshiiter sowie der 1.20 ° C
RUcktritt von Premierministerin Liz Truss — mit ihr sind die Steuersenkungen vom Tisch — haben die Tal-  1.10

fahrt des Pfund gestoppt. Unserer Meinung nach ist auf Seiten der britischen Valuta zu viel Negatives 3M 12M
eingepreist. Wir haben daher unsere GBP/CHF-Prognosen etwas angehoben. 1172020 11/2021 11/2022

9 JPY/CHF*

Trotz der kontinuierlich steigenden Inflation (September: +3.0%) stemmt sich die Bank of Japan (BoJ) 0.90

weiterhin gegen den globalen Trend hin zu einer restriktiveren Geldpolitik. Infolgedessen tendierte

der japanische Yen gegeniiber dem Schweizer Franken im vergangenen Monat abermals schwacher, 0-80 070 070
Charttechnisch notiert dieser mittlerweile fast 10% unter seinem 200-Tagesschnitt. Wir gehen davon 0.70 ) i
aus, dass die chronische Unterbewertung der japanischen Valuta mittelfristig etwas Auftrieb bescheren ™ ¢ ®
wird. Fiir eine echte Trendwende diirfte das allerdings nicht reichen. Wir haben unsere Prognosen | 3M 12M
far das Wéhrungspaar JPY/CHF leicht nach unten revidiert. . 11/2020 11/2021 11/2022

* mit 100 multipliziert
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Keine Haftung
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