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Der Euro profitierte insbesondere in der ersten Augustwoche gegenuber dem Schweizer Franken von 1.10

den vorerst gescheiterten Schweizer Zollverhandlungen mit den USA. Ab der zweiten Monatshalfte

0.94

liess die Dynamik allerdings nach und zu Monatsende resultierte nur noch ein Kursgewinn von 0.6%. 0 m 0.93

Das liegt daran, dass die helvetische Valuta nach wie vor als sicherer Kapitalhafen gefragt ist. Die Ge- 0.90 . o

meinschaftswahrung wird ihrerseits weiterhin durch die im Vergleich zur Schweizerischen National- . 12M

bank (SNB) deutlich hoheren Leitzinsen der Europaischen Zentralbank (EZB) gestlitzt. Wir gehenda- .80 | : L ;

her auf Jahressicht von einer Seitwartsbewegung des Wahrungspaares EUR/CHF aus. 09/2023 09/2024 09/2025

@ USD/CHF

Angesichts der Abschwachung am amerikanischen Arbeitsmarkt hat die Notenbank Fed am Jackson- 1.00

Hole-Treffen die Tur fir eine Leitzinssenkung im September gedffnet. Der US-Dollar wertete derweil

im August trotz des 39%-Zollhammers gegen die Schweiz zum Franken um 1.5% ab. Neben den ge- 0.90 0.82 0.81

stiegenen Zinssenkungserwartungen in den USA ist die Hoffnung der Anleger auf einen Zoll-Deal zu 0.80 () PY

besseren Konditionen mit ein Grund fur die Aufwertung des Frankens. Zusatzlich wird der Dollar von 3 M

der Inflationsgefahr durch die Zélle sowie Donald Trumps Attacken auf die Unabhangigkeit der Fed .70 . : L ;

belastet. Unter dem Strich rechnen wir beim Wahrungspaar USD/CHF mit einer Seitwartsbewegung. 09/2023 09/2024 09/2025

@ EUR/USD

Im Nachgang zum Handelsdeal zwischen der Europaischen Union (EU) und den USA hat sich der 1.30

Euro im vergangenen Monat gegeniiber dem US-Dollar um 2.4% verteuert. Damit durfte die Ge-

meinschaftswahrung aber etwas nach oben iberschossen haben. Das gilt umso mehr, da die EZB 1.20 115 115

ihre Geldpolitik in den kommenden Monaten wohl noch etwas lockern diirfte, um so der schwa- Mfr [ ] °
. . . . . - . 1.10

chelnden Wirtschaft unter die Arme zu greifen — auf Jahressicht erwarten wir zwei Zinssenkungen in

Hohe von insgesamt 50 Basispunkten. Wir sehen das Devisenpaar EUR/USD deshalb mittelfristig 100 ‘ ! S 12"“

leicht unter dem aktuellen Spotpreis, bei 1.15. 09/2023 09/2024 09/2025

e GBP/CHF

Die Bank of England (BoE) hat wegen der schrumpfenden Wirtschaft an ihrer August-Sitzung den 1.30

Leitzins um 25 Basispunkte auf 4.0% reduziert. Die Inflation in Grossbritannien zeigt sich indessen

nach wie vor hartnackig — im Juli kletterte die Teuerung gar von 3.6% auf 3.8%, den hochsten Stand 1.20 1.12 1.13

seit eineinhalb Jahren. Damit besteht perspektivisch nur wenig Spielraum fiir weitere Zinssenkungen. m PY ()

Entsprechend legte das Pfund Sterling im vergangenen Monat zum Schweizer Franken um 0.8% zu. 110

Unserer Meinung nach ist auf Seiten der britischen Valuta momentan zu viel Negatives eingepreist. 1.00 ‘ ‘ 3M 1%M

Wir prognostizieren den GBP/CHF-Kurs auf 12-Monatssicht bei 1.13. 09/2023 09/2024 09/2025

9 JPY/CHF*

Der JPY/CHF-Kurs ist im August zeitweise bis auf 0.5511 geklettert. Per Monatsende stand ein Plus ~ 0.80

von 1.1% zu Buche. US-Finanzminister Scott Bessent hat derweil die Bank of Japan (BoJ) offentlich

gerligt, dass diese bei der Inflationsbekdmpfung — die Kernteuerung lag im Juli bei 3.1% — «hinter 070 0.61

der Kurve» agiere. Die Wahrungshuter dirften sich von der Kritik aus Washington allerdings nicht 0.60 Ofo ' °

unter Druck setzen lassen. Wir erwarten angesichts der schwachelnden Konjunktur eine sehr ' %W\\h

zOgerliche Straffung ihrer Geldpolitik. Entsprechend ist auch das Aufwertungspotenzial des 050 . 3M 12“'\/'

japanischen Yen begrenzt. Auf Jahressicht sehen wir diesen bei 0.61 Franken. 09/2023 09/2024 09/2025

* mit 100 multipliziert
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Rechtliche Hinweise

Dieses Dokument dient ausschliesslich allgemeinen Werbe- sowie Informationszwecken und ist nicht auf die individuelle Situation des Empféngers abgestimmt. Der Empfanger bleibt selbst fir entsprechende
Abklarungen, Priifungen und den Beizug von Spezialisten (z.B. Steuer-, Versicherungs- oder Rechtsberater) verantwortlich. Erwahnte Beispiele, Ausfihrungen und Hinweise sind allgemeiner Natur, welche
im Einzelfall abweichen kénnen. Aufgrund von Rundungen kénnen sich sodann Abweichungen von den effektiven Werten ergeben.

Dieses Dokument stellt weder eine Anlageberatung resp. persénliche Empfehlung noch ein Angebot, eine Aufforderung oder Empfehlung zum Erwerb oder zur Verdusserung von Finanzinstrumenten dar.
Das Dokument stellt insbesondere keinen Prospekt und kein Basisinformationsblatt gemass Art. 35 ff. bzw. Art. 58 ff. FIDLEG dar. Die allein massgeblichen vollstandigen Bedingungen sowie die ausfihrlichen
Risikohinweise zu den erwahnten Finanzinstrumenten sind in den jeweiligen rechtsverbindlichen Verkaufsdokumenten (z.B. [Basis-]Prospekt, Fondsvertrag, Basisinformationsblatt (BIB) oder Jahres- und Halb-
jahresberichte) enthalten. Diese Unterlagen konnen kostenlos bei Raiffeisen Schweiz Genossenschaft, Raiffeisenplatz, 9001 St.Gallen oder unter raiffeisen.ch bezogen werden. Finanzinstrumente sollten nur
nach einer persénlichen Beratung und dem Studium der rechtsverbindlichen Verkaufsdokumente sowie der Broschiire «Risiken im Handel mit Finanzinstrumenten» der Schweizerischen Bankiervereinigung
(SBVg) erworben werden. Entscheide, die aufgrund dieses Dokuments getroffen werden, erfolgen im alleinigen Risiko des Empfangers. Aufgrund gesetzlicher Beschrankungen in einzelnen Staaten richten sich
diese Informationen nicht an Personen mit Nationalitat, Sitz oder Wohnsitz eines Staates, in welchem die Zulassung von den in diesem Dokument erwédhnten Finanzinstrumente oder Finanzdienstleistungen
beschrankt ist. Bei den aufgefiihrten Performancedaten handelt es sich um historische Daten, aufgrund derer nicht auf die laufende oder zukinftige Entwicklung geschlossen werden kann.

Das vorliegende Dokument enthalt zukunftsgerichtete Aussagen. Diese widerspiegeln Einschatzungen, Annahmen und Erwartungen von Raiffeisen Schweiz zum Zeitpunkt der Erstellung. Aufgrund von
Risiken, Unsicherheiten und anderen Faktoren kénnen die kiinftigen Ergebnisse von den zukunftsgerichteten Aussagen abweichen. Entsprechend stellen diese Aussagen keine Garantie fiir kiinftige Leistungen
und Entwicklungen dar. Zu den Risiken und Unsicherheiten zahlen unter anderem die im Geschaftsbericht der Raiffeisen Gruppe beschriebenen Risiken und Unsicherheiten.

Raiffeisen Schweiz sowie die Raiffeisenbanken unternehmen alle zumutbaren Schritte, um die Zuverlassigkeit der prasentierten Daten und Inhalte zu gewahrleisten. Sie Gbernehmen aber keine Gewéhr fiir
Aktualitat, Richtigkeit und Vollstandigkeit der in diesem Dokument verdffentlichten Informationen und haften nicht fir allfallige Verluste oder Schaden (direkte, indirekte und Folgeschaden), die durch die

Verteilung und Verwendung dieses Dokumentes oder dessen Inhalt verursacht werden. Insbesondere haften sie nicht fir Verluste infolge der den Finanzmarkten inhdrenten Risiken. Die in diesem Dokument
gedusserten Meinungen sind diejenigen von Raiffeisen Schweiz zum Zeitpunkt der Erstellung und kénnen sich jederzeit und ohne Mitteilung dndern. Raiffeisen Schweiz ist nicht verpflichtet, dieses Dokument
zu aktualisieren. In Bezug auf allfallige, sich ergebende Steuerfolgen wird jegliche Haftung abgelehnt. Das vorliegende Dokument darf ohne schriftliche Genehmigung von Raiffeisen Schweiz weder auszugs-
weise noch vollstandig vervielfaltigt und/oder weitergegeben werden.
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