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Wahrungsupdate
@ EUR/CHF

Der Euro hat im September gegeniiber dem Schweizer Franken 1% auf 0.968 zugelegt. Ausschlagge- ~ 1.20
bend waren die unterschiedlichen Handlungsweisen der jeweiligen Notenbanken. Wahrend die Europa- 1 19

ische Zentralbank (EZB) ihren Leitzins erhohte, legte die Schweizerische Nationalbank (SNB) eine Pause 100 M 0.95 0.95

ein. Dadurch verbesserte sich die relative Attraktivitat der europaischen Gemeinschaftswéhrung. Auf- ’ ° °

grund der sich abkihlenden Konjunkturentwicklung in Europa und der hohen Inflation prognostizieren ~ 0-90 3 M

wir weiterhin eine Seitwéartsbewegung des Devisenpaars EUR/CHF. 0.80 | : L ;
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9 USD/CHF

Robuste Konjunkturdaten, ein starker Arbeitsmarkt und die Aussicht darauf, dass die Zinsen langer hoch 1.10

bleiben, liessen den US-Dollar gegentiber dem Franken aufwerten. Der Kurs von 0.915 ist zwar histo-

risch betrachtet immer noch niedrig, seit dem Tief im Juli hat der Greenback allerdings bereits 6.7% zu- 1.00 0.90

gelegt. Mit Blick auf einen moglichen «Government Shutdown», den Streik in der Automobilbranche 0.90 D88 ' °

und eine sich abkiihlende Konjunktur, erwarten wir bereits bis Ende Jahr wieder einen schwacheren US- 3:/' M

Dollar. 0.80 ‘ —! !
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@ EUR/USD

Die wirtschaftliche Divergenz zwischen Europa und den USA wird immer offensichtlicher. Wahrend die  1.30

USA auf eine sanfte Landung hinsteuern, krankt Europa. Die Rezession in Deutschland droht auf andere ; 5q

Lander der Eurozone (iberzugreifen. Zudem belasten die hohen Inflationsraten den Euro. Sein Kurs kor- 1.08 1.06

rigierte gegenuiber dem US-Dollar allein im September um 2.5% auf 1.057. Seit seinem diesjahrigen 110 ® °

Hochst im Juli sind es gar rund 5.9%. Aufgrund dieser Entwicklung erwarten wir in den kommenden 1.00

Monaten tendenziell eine Seitwartsbewegung. 0.90 ‘ | M 1%M
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@ GBP/CHF

Die Zinspause der Bank of England (BoE) im September hatte keinen Einfluss auf den Wechselkurs 1.40
des britischen Pfunds gegeniiber dem Schweizer Franken. Das mag als Bodenbildung interpretiert 130
werden, schliesslich sinkt sowohl die Kern- als auch die Gesamtinflation, und auch das

Wirtschaftswachstum halt sich hartnackig im positiven Bereich. Da wir das Pfund als notorisch
unterbewertet betrachten, gehen wir kurz und mittelfristig von einer Aufwertung gegenuber dem 1.10

1.15
[

1.20

=
o
® o

Schweizer Franken aus. 100 3M 12M
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e JPY/CHF*

Die Bank of Japan (BoJ) hélt an ihrer lockeren Geldpolitik fest, was sich in einem schwachen 0.90

JPY/CHF-Wahrungskurs spiegelt. Gemass Aussagen des Notenbankchefs Kazuo Ueda soll daran 0.80

mindestens bis zum Jahresende hin festgehalten werden. Kurzfristig erwarten wir eine 0.63 0.68

Seitwartsbewegung und rechnen erst im Verlauf des kommenden Jahres mit einem starkeren Yen. 070 : °

Dass sich die BoJ derart gegen hohere Zinsen straubt, liegt vor allem daran, dass sie sich ein 0.60 e

normales Mass an Inflation seit Jahren herbeigesehnt hat und die aktuelle Teuerung nichtim Keim o 3M 1M

ersticken méchte. 10/2021 1012022 1012023

* mit 100 multipliziert Jeffrey Hochegger, CFA

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