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Nationalbank im Zugzwang

Der Franken wird immer starker. Die Uberbewertung betrifft nicht nur den
Euro und den Dollar, sondern praktisch alle Wahrungen. Auch starke
Valuten haben gegenuber dem Franken verloren. Ursache ist die nicht
geldste Schuldenproblematik in der EU und in den USA. So lange dort
keine Uberzeugenden Sanierungskonzepte vorgelegt werden, bietet sich

der kerngesunde Schweizerfranken als Fluchtwahrung an.

Nachdem sich die SNB - gezwungenermassen — ins Spiel gebracht hat,
gibt es kein Zuriick mehr. Um Erfolg zu haben, muss sie ausdricklich oder
stillschweigend ein Wechselkursziel festlegen, zum Beispiel 1.10, 1.15 oder
1.20 CHF pro Euro, und dieses konsequent verteidigen. Dazu muss sie
zusétzliche Franken in Umlauf bringen, indem sie geeignete Aktiven kauft:
Gold, Dollars, Euros, Schwellenldander-Wéahrungen, Obligationen oder

Aktien. Das wird den Franken- und die Borsenkurse beeinflussen.

Die Frankenflut bildet ein bedrohliches Inflationspotenzial. Vorderhand ist
die Inflation noch ungefahrlich. Das kann sich aber andern. Um eine
Uberhitzung zu vermeiden, kénnte es in absehbarer Zeit nétig werden, die
Franken wieder abzuschopfen und das Zinsniveau zu erhéhen. Die
Schwachung des Frankens wird daher auch fur Anleger Folgen haben, die
noch nicht absehbar sind. Das ist aber besser als eine frankenbedingte

Rezession und Borsenbaisse.
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