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Nach seiner Kurserholung zu Jahresanfang ist der Euro gegenliber dem Schweizer Franken im Februar ~ 1.20

zuriick unter die Paritat gerutscht. Grund waren die erneut aufgeflammten Konjunktur- und Zinssorgen 1 19

der Marktteilnehmer. Davon profitierte der Franken als klassischer «safe haven». Unserer Meinung nach 100 \'\uw\w-w 0.99 0.95
ist auf Seiten des Euro aber immer noch zu viel Optimismus beztglich des Wirtschaftswachstums einge- - °
preist. Zudem dirfte der Zinsvorteil des Gemeinschaftswahrungsraums die im Vergleich zur Schweiz 0.90 3 M
deutlich hohere Inflation sowie seine strukturellen Probleme nicht wettmachen. Wir erwarten, dass der g0 . : o w
EUR/CHF-Kurs mittelfristig weiter nach unten tendiert. 0372021 03/2022 03/2023

9 USD/CHF

Zu Anfang Februar rutschte der «Greenback» zunéchst bis auf 0.9061 Franken ab, den tiefsten Stand 1.05

seit Sommer 2021. Im weiteren Monatsverlauf stabilisierte sich der USD/CHF-Kurs dann aber in einem 1 g9

Preisband zwischen 0.92 und 0.94 Franken. Gestlitzt wurde der Dollar von den robusten Wirtschafts- 0.9 0.92

zahlen aus den USA sowie den angesichts der hartnackigen Inflation gestiegenen Zinserwartungen der ° 0.90
Marktteilnehmer. Mittelfristig gehen wir dennoch davon aus, dass der US-Dollar zum Schweizer Fran- ~ 0.90 3 12.M
ken leicht abwerten wird. Gegenwind bescheren ihm insbesondere die im Vergleich zur Schweiz deut- .85 | : o ‘
lich h6here Teuerung und der erneute Streit um die Schuldenobergrenze in Washington. 0372021 03/2022 03/2023

@ EUR/USD

Die robusten Konjunkturdaten sowie der zuletzt minime Riickgang der Inflationsrate in den USA deuten 1.30

darauf hin, dass der Zinserhéhungszyklus der US-Notenbank Fed wohl ldnger dauern wird als bisher von 4 5

den Anlegern erwartet. Infolgedessen fiel der Euro im Monatsverlauf bis auf 1.0533 US-Dollar. Auch 1.08 1.05
wenn sich die Wachstumsaussichten fir den Gemeinschaftswahrungsraum seit Jahresbeginn aufgehellt 1.10 ® ®
haben, so ist die Rezessionsgefahr noch nicht vom Tisch. Zudem ist fraglich, ob die Europaische Zentral- 1.00

bank (EZB) in ihrem Kampf gegen die Inflation die Zinsen tatsachlich so konsequent wie nétig erhdhen g4 ‘ ‘ g 124
kann. Unsere 12-Monatsprognose fir das Wahrungspaar EUR/USD liegt bei 1.05. 03/2021 03/2022 03/2023

@ GBP/CHF

Das Pfund Sterling erhélt derzeit gleich von mehreren Seiten Gegenwind. Zum einen belasten die 1.40

hartnackige Inflation und die schwéchelnde Konjunktur die Valuta. Zum anderen signalisiert der 130

Geldmarkt, dass die Bank of England (BOE) angesichts eines drohenden Immobilienmarktkollaps eine 115 120
der ersten westlichen Notenbanken sein kénnte, die im laufenden Jahr nach Zinsanhebungen auf 1.20 ° C
Zinssenkungen umschwenkt. Infolgedessen tendierte der GBP/CHF-Kurs im vergangenen Monat 1.10

schwacher. Auf Seiten des brtischen Pfunds diirfte mittlerweile aber viel negatives eingepreist sein. | o/ ‘ | 3M 12M
Wir rechnen deshalb auf 12-Monatssicht mit einer Bewegung in Richtung 1.20. 03/2021 03/2022 03/2023

9 JPY/CHF*

Die japanische Regierung hat Kazuo Ueda als nachsten Gouverneur der Bank of Japan (BolJ) 0.90

nominiert. Wie schon der amtierende Notenbankchef Haruhiko Kuroda gilt auch er als Verfechter

einer lockeren Geldpolitik. Der Yen reagierte entsprechend auf die Neuigkeiten mit einem deutlichen 0-80 072 074
Wertverlust. Zu Monatsende resultierte gegentiber dem Schweizer Franken ein Minus von 2.5%. Auf 0.70 P L
kurz oder lang werden die Wahrungshuter im Land der aufgehenden Sonne unserer Meinung nach ’

die geldpolitischen Ziigel jedoch anziehen, was dem unterbewerten Yen Auftrieb bescheren wird. ‘ | 3M 1M
Auf Jahressicht prognostizieren wir das Wahrungspaar JPY/CHF daher leicht hoher bei 0.74. 03/2021 03/2022 03/2023

* mit 100 multipliziert
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