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Wechselkursprognosen gegenüber CHF 

Währung 28.12.2023 12-Monats-Tendenz Kurserwartung in  
3 Monaten 

Kurserwartung in  
12 Monaten 

USD 0.85  0.85 0.83 

EUR 0.94  0.93 0.94 

GBP 1.08  1.07 1.07 

JPY (x100) 0.59  0.61 0.63 
 
Zinsprognosen 

Währung 28.12.2023 12-Monats-Tendenz Kurserwartung in  
3 Monaten 

Kurserwartung in  
12 Monaten 

 Leitzins 10 J.* Leitzins 10 J.* Leitzins 10 J.* Leitzins 10 J.* 

CHF 1.75 0.68   1.75 1.00 1.50 1.00 

USD 5.50 3.79   5.25 3.75 3.75 3.75 

EUR 4.50+ 2.43   4.25 2.50 2.75 2.50 

GBP 5.25 3.43   5.25 3.40 3.75 3.40 

JPY -0.10 0.60   -0.10 1.00 0.10 1.20 

* Rendite 10-jähriger Staatsanleihen 
+ Einlagesatz EZB 4.00% 
 

CHF 
Exporte stagnieren 
Schweizer Warenexporte stagnieren, vor allem im verarbeiten-
den Gewerbe, während der Dienstleistungssektor und nicht-kon-
junkturelle Faktoren wie Pharma die Wirtschaft stützen. Die In-
flation fiel von 3.4% im Februar auf 1.4% im November. Die 
Schweizerische Nationalbank belässt den Leitzins bei 1.75%, 
da die inländisch getriebene Inflation keine unmittelbaren Mass-
nahmen erfordert. Eine Zinssenkung wird im zweiten Halbjahr 
2024 erwartet. 
 
EUR 

Zinssenkungen in Aussicht 
Die Eurozone verzeichnete 2023 im Vergleich zu den USA 
schwaches Wachstum, mit anhaltender Rezession bis Frühjahr 
2024. Rückläufiger Privatkonsum, Lagerabbau in der Industrie 
und schwache Unternehmensinvestitionen prägen diese Phase. 
Die restriktivere Fiskalpolitik belastet den Arbeitsmarkt. Eine 
Konjunkturerholung zur Jahresmitte wird durch eine geldpoliti-
sche Lockerung der Europäischen Zentralbank unterstützt, um 
Wachstum zu fördern. Erwartete Zinssenkungen von 175 Basis-
punkten im Jahr 2024 sollen die Investitionsbereitschaft stei-
gern, trotz struktureller Bremsen wie erhöhten Energiepreisen 
und ausländischer Konkurrenz. 
 
 

USD 

Wetten auf sanfte Landung verfrüht, Inflation sinkt weiter 
Das hohe Zinsniveau belastet 2024 die US-Wirtschaft mit nega-
tiven Auswirkungen auf Beschäftigung und Ausgaben. Eine 
mögliche kurze Rezession im 1. Halbjahr wird erwartet. Die Fi-
nanzmärkte hoffen aber auf eine weiche Landung und rechnen 
mit Zinssenkungen um 175 Basispunkte im kommenden Jahr, 
jedoch war diese Abfederung historisch gesehen schwierig zu 
erreichen. Die kurzfristige Preisdynamik ist positiv, da die Kern-
inflation die 2%-Marke erreicht. Dennoch steigt das Risiko eines 
Regierungsstillstands durch fehlende Haushaltsbeschlüsse. Die 
hohe Verschuldung und das Wahljahr begrenzen die fiskalpoli-
tischen Handlungsspielräume. 
 
GBP 
Herausforderungen noch nicht gemeistert 
2023 erlebte Grossbritannien Stagflation mit hoher Inflation 
und geringem Wirtschaftswachstum. Für 2024 wird ein schwa-
ches Wachstum von 0.3% erwartet. Der britische Arbeitsmarkt 
belastet den Privatkonsum, während Zinserhöhungen erst 2024 
volle Wirkung zeigen. Der Häusermarkt bleibt eine Schwach-
stelle. Die Inflation sank auf etwa 4%, und trotz Sorgen über 
hohes Lohnwachstum ist eine Lohn-Preis-Spirale 2024 unwahr-
scheinlich. Die Bank of England wird voraussichtlich im 1. Halb-
jahr mit geldpolitischer Normalisierung beginnen, da das Leit-
zinsniveau als restriktiv gilt.

Wechselkurs-/Zinsprognosen  
für den Januar 2024 
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Disclaimer: Die in dieser Publikation enthaltenen Informationen stammen auszugsweise aus der Publikation "Anlagen International", verfasst durch das Research der Zürcher 
Kantonalbank. Sie begründen weder eine Aufforderung noch eine Empfehlung zum Erwerb oder Verkauf bestimmter Produkte oder zur Tätigung sonstiger Transaktionen, dienen 
einzig informativen Zwecken und ersetzen weder eine persönliche Beratung durch eine fachkundige Person, noch sind sie alleinige Grundlage für Anlage- oder andere Vermö-
gensentscheide. Sie sind unverbindlich und können je nach Marktlage rasch ändern. 
Die «Richtlinien zur Sicherstellung der Unabhängigkeit der Finanzanalyse» der Schweizerischen Bankiervereinigung finden auf die vorliegende Publikation keine Anwendung. 
Die Schaffhauser Kantonalbank verwendet alle zumutbare Sorgfalt, um die Richtigkeit und Genauigkeit der publizierten Informationen sicherzustellen. Dennoch kann sie keiner-
lei Zusagen über die Korrektheit, Zuverlässigkeit und Wahrheit machen. 
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