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Der unbeliebte Schweizer Franken

Der Franken hat heute Morgen knapp 1% gegeniiber praktisch allen Wahrungen ver-
loren. Zur Zeit notiert der Euro bei 97.80 und der US-Dollar bei 89.70 Rappen.

Der Grund: die Schweizerische Nationalbank senkte unerwartet ihren Leitzins um
0.25 Prozentpunkte auf 1.5% - und macht damit den Franken weniger attraktiv.

e Dainanderen Wahrungsrdumen hohere Zinsen verdient werden kénnen, wird der
Franken mit der heutigen Zinssenkung der SNB (noch) unattraktiver. In den USA liegt
der Leitzins bei 5.5%, in der Eurozone bei 4.5%.

e Inder kurzen Frist wird der Franken kaum an Wert zulegen. Zum einen wegen der
unattraktiven Zinsdifferenz, zum andern ist der Franken eine Fluchtwahrung und
diese ist im Moment Uberhaupt nicht gefragt. An den Aktienmarkten jagen sich die
Rekorde. In diesem Umfeld braucht niemand eine Fluchtwahrung.

o Kippt die Markteuphorie — was Uber friiher oder spater der Fall sein wird - wird sich
auch der Franken wieder aufwerten. Zumal die Zentralbanken in den USA und in der
Eurozone ihre Leitzinsen ab Mitte-Jahr ebenfalls reduzieren dirften.

e Gemadss unseren Wechselkurs-Modellen ist der Franken gegentiber dem Euro nur
leicht gegentber dem US-Dollar aber deutlich unterbewertet. Der faire Wechselkurs
gegenlber dem Euro liegt bei rund 95 Rappen, gegentber dem US-Dollar bei rund 80
Rappen.

Die Grafik zeigt die Bewertung des US-Dollars gegentber dem Franken.
Far die Bewertung werden die Inflationsraten in den zwei Wahrungsrau-

me verglichen. Dadie Inflation in den USA vor allem in den letzten Jahren
viel héher war als in der Schweiz, fallt der faire Wechselkurs graduell.

Das heisst, es muss immer weniger fur 1 US-Dollar bezahlt werden.

Abb. 1: Effektiver Wechselkurs und Kaufkraktparitat (fairer Wechselkurs) USDCHF
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RECHTLICHE HINWEISE

Diese Publikation wurde durch CJM Investment Consulting erstellt und
veroffentlicht. Sie dient ausschliesslich zu lhrer Information und stellt
weder ein Angebot noch eine Aufforderung zur Offertenstellung, zum
Kauf oder Verkauf von Anlage- oder anderen spezifischen Produkten dar.
Die hierin enthaltenen Analysen basieren auf zahlreichen Annahmen. Un-
terschiedliche Annahmen kdnnten zu materiell unterschiedlichen Ergeb-
nissen fihren. Einige Dienstleistungen und Produkte unterliegen gesetz-
lichen Beschrankungen und kénnen deshalb nicht unbeschrankt weltweit
angeboten und / oder von allen Investoren erworben werden. Alle in die-
ser Publikation enthaltenen Informationen und Meinungen stammen aus
als zuverldssig und glaubwurdig eingestuften Quellen, trotzdem lehnen
wir jede vertragliche oder stillschweigende Haftung fir falsche oder un-
vollstdndige Informationen ab. Alle Informationen und Meinungen sind
nur zum Zeitpunkt der Erstellung dieser Publikation aktuell und kénnen
sich jederzeit ohne Voranklndigung dndern. Bei llliquiditat des Wertpa-
piermarkts kann es vorkommen, dass sich gewisse Anlageprodukte nicht
sofort realisieren lassen. Aus diesem Grund ist es manchmal schwierig,
den Wert lhrer Anlage und die Risiken, denen Sie ausgesetzt sind, zu
quantifizieren. Der Termin- und Optionenhandel ist mit Risiken behaftet.
Die Wertentwicklung einer Anlage in der Vergangenheit stellt keine Ge-
wahr fur kinftige Ergebnisse dar. Manche Anlagen kénnen plétzlichen
und erheblichen Wertverlusten unterworfen sein. Bei einer Liquidation
Ihrer Anlagewerte kann es vorkommen, dass Sie weniger zurtckerhalten
als Sie investiert haben, oder dass man Sie zu einer Zusatzzahlung ver-
pflichtet. Wechselkursschwankungen kénnen sich negativ auf den Preis,
Wert oder den Ertrag einer Anlage auswirken. Wir kénnen nicht auf lhre
personlichen Anlageziele, finanzielle Situation und BedUrfnisse im Rah-
men dieser Publikation eingehen und empfehlen Ihnen deshalb, vor einer
Investition in eines der in dieser Publikation erwdhnten Produkte Ihren
Finanz- und /oder Steuerberater beziglich moglicher - einschliesslich
steuertechnischer - Auswirkungen zu konsultieren. Dieses Dokument
darf ohne vorherige Einwilligung von CJM Investment Consulting weder
reproduziert noch vervielfaltigt werden. CJM Investment Consulting
untersagt ausdrtcklich jegliche Verteilung und Weitergabe dieser Publi-
kationan Dritte. CJM Investment Consulting ist nicht haftbar fir jegliche
Anspriche oder Klagen von Dritten, die aus dem Gebrauch oder der Ver-
teilung dieser Publikation resultieren. Die Verteilung dieser Publikation
darf nur im Rahmen der daflir geltenden Gesetzgebung stattfinden.
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