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Wahrungsupdate
@ EUR/CHF

Der Euro hat gegen den Schweizer Franken im abgelaufenen Jahr 4.6% verloren. Im Dezember be- 1.20
wegte er sich in einer engen Bandbreite zwischen 0.9825 und 0.9923 Franken. Die Kursparitat scheint 1 19
mittlerweile einen harten Widerstand darzustellen. Dass die Europaische Zentralbank (EZB) ihren Leitzins
im Dezember um 50 Basispunkte anhob, ging spurlos an der européischen Einheitswahrung vorbei. Zu-
dem ist der Ausblick fiir 2023 alles andere als rosig, schliesslich ist durch die wirtschliche Abkthlung 0.90 3 M
und die gestiegenen Zinsen die Gefahr einer Rezession angestiegen. Auf Sicht von 12 Monaten rechnen 8o | : o |
wir deshalb mit einem schwacheren Euro. 0172021 01/2022 01/2023

9 USD/CHF

Die Geldpolitik der US-Notenbank Fed bleibt restriktiv, auch wenn das Tempo etwas nachlassen durfte. 1.05
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Obwohl der Héhepunkt der Inflation wahrscheinlich hinter uns liegt, befindet der aktuelle Wert immer ¢ g e 0.96

noch weit Uber dem langfristigen Ziel der Wahrungshuter. Das hat den Wert des «Greenback» pro Fran- 0.95 . P

ken im Dezember um 2.2% von 0.9457 auf 0.9245 gedriickt. Da sich die US-Wirtschaft aber in einer ’

robusten Verfassung befindet, und die Zinsdifferenz fir die US-Valuta spricht, gehen wir davon aus, 0.90 3 M

dass der US-Dollar im Verlauf des Jahres wieder leicht aufwertet. 0.85 | : o ;
0172021 01/2022 01/2023

@ EUR/USD

Der Euro legte gegen den US-Dollar im Dezember um 2.9% zu und beendete das Jahr mit einem Wert ~ 1.30
von 1.0705. Da die konjunkturelle Entwicklung der Eurozone der US-Wirtschaft aber in vielerlei Hinsicht 4 5
hinterherhinkt, rechnen wir nicht mit einer nachhaltigen Euro-Erholung. Zu ungewiss ist die kiinftige

Entwicklung der Inflation in Europa, zu schmal der Grat zwischen weiter steigenden Zinsen und einem 110 124 0.99
Abwiirgen der Wirtschaft. Die Aussicht auf eine technische Rezession, also zwei Quartale mit negativem 1.00 °
Wirtschaftswachstum in Folge, wird vom Markt zwar weitgehend erwartet, drfte aber dennoch fur 090 | ‘ | N 1%M
Abgabedruck beim Euro sorgen. 01/2021 01/2022 01/2023

@ GBP/CHF

Hohe Inflationsraten, Lohnforderungen und Streiks belasten die britische Wirtschaft und damit die ~ 1.40
Wahrung. Aufgrund dieser Unsicherheiten verlor das britische Pfund im Dezember gegenuber dem 34

Franken 1.9%. Die Inflationsrate verharrt Gber 10% und macht derzeit wenig Anstalten 115 120

nachzugeben. Die neue Regierung ist gefordert. Aber erst wenn sie Ergebnisse liefert, durfte sich das 120 ° C

Pfund erholen. Bis dahin bleibt es volatil. Aufgrund der chronischen Unterbewertung rechnen wir 1.10

dennoch mit einer Aufwertung des GBP/CHF-Kurses im Jahresverlauf in Richtung 1.20. 100 3M 12M
01/2021 01/2022 01/2023

9 JPY/CHF*

Die Aussicht auf eine straffere Geldpolitik hat den japanischen Yen im Dezember gestarkt. Eine 0.90

weniger starke Zinskurvensteuerung durfte dem Yen auch im kommenden Jahr Auftrieb verleihen.

Gut maoglich, dass japanische Anleger ihre im Ausland investierten Gelder nach diesem Schritt 0.80 0.72 0.74

zumindest teilweise repatriieren. Auf 12-Monatssicht erwarten wir eine Aufwertung des JPY/CHF- 0.70 PY ®

Kurs auf 0.74. Allerdings spricht die Zinsdifferenz zu anderen Leitwahrungen immer noch gegen den ™

japanischen Yen. Und erst wenn sich die Bank of Japan (BoJ) nachhaltig von der lockeren Geldpolitik . 3M 12M

16st, wird sich auch der Yen von seiner Unterbewertung befreien. 01/2021 01/2022 01/2023

* mit 100 multipliziert Jeffrey Hochegger, CFA

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




Herausgeber
Raiffeisen Schweiz

ClO Office
Raiffeisenplatz

9001 St. Gallen
ciooffice@raiffeisen.ch

Internet
raiffeisen.ch/anlegen

Publikationen

Erfahren Sie in unseren Publikationen unsere
aktuelle Sicht auf die Finanzmarkte
raiffeisen.ch/maerkte-meinungen

Beratung

Kontaktieren Sie Ihren Anlageberater oder Ihre
lokale Raiffeisenbank
raiffeisen.ch/web/ihre+bank+vor+ort

Rechtlicher Hinweis
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Keine Haftung
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Vollstandigkeit der in dieser Publikation verdffentlichten Informationen. Raiffeisen Schweiz haftet nicht fiir allfallige Verluste oder Schaden (direkte, indirekte und Folgeschaden), die durch die Verteilung
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