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Zu Grafik 1 und 2:
Die Angaben basie-
ren auf Vergangen-
heitswerten. Die
Wertentwicklung in
der Vergangenheit
lasst keine verlassli-
chen Rickschlusse
auf die zuklnftige
Entwicklung zu.
Quelle: Factset,
Stand: 13.08.2020

Zu Tabelle 1 und 2:
Bei der Prognose
handelt es sich um
keinen verlasslichen
Indikator fur die
zukunftige Entwick-
lung.

Quelle: Factset
Stand: 13.08.2020
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Unsere Investment-Experten haben die wichtigsten Leitwahrungen

analysiert.

US-Dollar (USD)

Der Euro konnte gegenliber dem US-Dollar zuletzt signifikant
aufwerten und zwischenzeitlich ein neues Zweijahreshoch bei
1,19 EUR/USD erreichen. Wahrend in der Eurozone die Schaf-
fung eines Wiederaufbaufonds die Konjunkturstimmung ver-
bessert, setzen in den USA die weiter steigenden Corona-
Neuinfektionen und die Sorgen Uber die wirtschaftlichen Fol-
gen der Pandemie den Greenback unter Druck. Zusatzlich hat
sich durch die deutlich expansivere US-Geldpolitik der Zins-
vorteil des USD gegentber dem EUR drastisch reduziert.

Angesichts der jungst kraftigen Bewegungen rechnen die Ana-
lysten zwar mit einer Korrektur, sehen den Euro aber langfris-
tig gestarkt.

Konsensschatzungen EUR/USD (Tabelle 1)

Quartal Median Max Min
4. Quartal 2020 1,15 1,22 1,07
3. Quartal 2021 1,17 1,27 0,97
3. Quartal 2022 1,16 1,32 1,07
3. Quartal 2023 1,19 1,26 1,10

Britisches Pfund (GBP)

Nachdem der Euro gegentber dem britischen Pfund seit Jah-
resbeginn zulegen konnte, pendelt der Wechselkurs EUR/GBP
nun um 0,90. Nach wie vor stehen die Unsicherheiten rund
um den Brexit und die Corona-Krise im Fokus. Es bleibt abzu-
warten, wie sich die Brexit-Verhandlungen sowie die Covid-19
Fallzahlen - und letztlich die britische Wirtschaft - weiter ent-
wickeln. Die Experten nehmen an, dass sich der Wechselkurs
auch kanftig in der aktuellen Spanne bewegen wird.

Konsensschatzungen EUR/GBP (Tabelle 2)

Quartal Median Max Min
4. Quartal 2020 0,90 0,93 0,83
3. Quartal 2021 0,89 0,92 0,78
3. Quartal 2022 0,88 0,94 0,85
3. Quartal 2023 0,97 0,97 0,97

Bitte beachten Sie die wichtigen Hinweise auf Seite 3.

EUR/USD-Entwicklung (Grafik 1)
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EUR/GBP-Entwicklung (Grafik 2)
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Zu Grafik 3und 4:
Die Angaben basie-
ren auf Vergangen-
heitswerten. Die
Wertentwicklung in
der Vergangenheit
lasst keine verlassli-
chen Ruckschlusse
auf die zuklnftige
Entwicklung zu.
Quelle: Factset
Stand: 13.08.2020

Zu Tabelle 3 und 4:
Bei der Prognose
handelt es sich um
keinen verlasslichen
Indikator fur die
zukUnftige Entwick-
lung.

Quelle: Factset
Stand: 13.08.2020
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Schweizer Franken (CHF)

Gegenulber dem Schweizer Franken konnte der Euro zuletzt
aufwerten, nachdem der CHF zu Beginn des Jahres noch als
sicherer Hafen gesucht war. Untersttitzend fir die Eurozone
wirkten die MaRnahmen im Kampf gegen das Coronavirus
und seine wirtschaftlichen Folgen sowie nun auch die Eini-
gung auf den Wiederaufbaufonds. Gleichzeitig versucht die
Schweizerische Nationalbank (SNB) regelmaRig durch Devi-
seninterventionen den Aufwertungsdruck auf den CHF zu
verringern.

Vor diesem Hintergrund rechnen die Analysten mit einem
Wechselkurs von 1,08 EUR/CHF bis zum Ende diesen Jahres.

Konsensschétzungen EUR/CHF (Tabelle 3)

Quartal Median Max Min
4. Quartal 2020 1,08 1.14 1,05
3. Quartal 2021 1,10 1,17 1,08
3. Quartal 2022 1,13 1,15 1,10
3. Quartal 2023 1,12 1,12 1,12

Japanischer Yen (JPY)

Der EUR/JPY-Wechselkurs ist seit Mai um rund 10 % gestie-
gen. Trotz der nach wie vor vorherrschenden Pandemie setz-

te mit Mai eine graduelle Erholung der weltweiten Konjunktur

durch Lockerungs- und UnterstiitzungsmaRnahmen der No-
tenbanken ein. Dadurch war der japanische Yen weniger als
Fluchtwahrung gesucht. Auch wurde die japanische Wirt-
schaft schwer von der Corona-Krise getroffen. Da der Insel-
staat jedoch bereits vor der Pandemie weitreichend geldpoli-
tische Stabilisierungsmalinahmen gesetzt hat, ist der Spiel-
raum fur weitere Interventionen begrenzt.

Eine erneute Risk-Off-Phase sollte den Yen wiederum starken,
die Analysten rechnen daher langfristig mit einer Seitwartsbe-
wegung im Wahrungspaar und gehen fur Ende des Jahres von

einem Wechselkurs von 123,00 EUR/JPY aus.

Konsensschatzungen EUR/JPY (Tabelle 4)

Quartal Median Max Min

4. Quartal 2020 123,00 132,00 115,00
1. Quartal 2021 123,50 133,00 116,30
2. Quartal 2021 124,30 132,00 116,00
3. Quartal 2021 122,50 138,00 108,00

Bitte beachten Sie die wichtigen Hinweise auf Seite 3.

EUR/CHF-Entwicklung (Grafik 3)
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Die hier dargestellten Angaben dienen, trotz sorgfaltiger Recherche, ausschliel3lich der unverbind-
lichen Information und ersetzen nicht eine, insbesondere nach rechtlichen, steuerlichen und pro-
duktspezifischen Gesichtspunkten notwendige, individuelle Beratung flr die darin beschriebenen
Finanzinstrumente. Die Information stellt weder ein Anbot, noch eine Einladung oder Empfehlung
zum Kauf oder Verkauf von Finanzinstrumenten dar und dient insbesondere nicht als Ersatz fur
eine umfassende Risikoaufklarung.

Die jeweils gliltigen Bedingungen jedes Finanzproduktes und weitere Informationen finden Sie
unter www.spaengler.at bzw. beim jeweiligen Produktanbieter. Fur Detailauskinfte zu Risiken und
Kosten steht Ihnen lhr persdnlicher Berater im Bankhaus Spangler gerne zur Verfliigung. Die in
diesem Dokument enthaltenen Informationen wurden sorgfaltig erarbeitet und beruhen auf Quel-
len, die als zuverlassig erachtet werden.

Alle Informationen, Meinungen und Einschatzungen in diesem Dokument geben die aktuelle Ein-
schatzung des Verfassers bzw. der Verfasser zum Zeitpunkt der Verdffentlichung wieder und kén-
nen sich jederzeit ohne Vorankindigung andern. Die dargebrachten Meinungen spiegeln nicht
zwangslaufig die Meinung der Bankhaus Carl Spangler & Co. Aktiengesellschaft wider. Die Bank-
haus Carl Spangler & Co. Aktiengesellschaft ist nicht dazu verpflichtet, dieses Dokument zu aktua-
lisieren, zu erganzen oder abzuandern, wenn sich ein in diesem Dokument genannter Umstand,
eine enthaltene Stellungnahme, Schatzung oder Prognose andert oder unzutreffend wird. Die
Bankhaus Carl Spangler & Co. Aktiengesellschaft Ubernimmt keine Haftung flr die Richtigkeit,
Vollstandigkeit, Aktualitat oder Genauigkeit der hierin enthaltenen Informationen, Druckfehler
sind vorbehalten.
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