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Zu Grafik T und 2:
Die Angaben basie-
ren auf Vergangen-
heitswerten. Die
Wertentwicklung in
der Vergangenheit
lasst keine verlassli-
chen Rickschlisse
auf die zuklnftige
Entwicklung zu.
Quelle: Factset,
Stand: 26.07.2021

Zu Tabelle 1 und 2:
Bei der Prognose
handelt es sich um
keinen verlasslichen
Indikator fur die
zukunftige Entwick-
lung. Die angefihr-
ten Prognosen
beruhen auf ange-
messenen, durch
objektive Daten
gestutzten Annah-
men bezogen auf
den oben angefihr-
ten Zeitraum.
Quelle: Factset,
Stand: 26.07.2021
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Unsere Investment-Experten haben die wichtigsten

Leitwahrungen analysiert.

US-Dollar (USD)

Volatilitdt auf den Rohstoffmarkten und eine weltweit zu be-
obachtende Risk-Off Stimmung gaben dem US-Dollar im zwei-
ten Quartal etwas Aufwind. Aktuell Iasst die US-Notenbank
FED in Anbetracht der kirzlich stark angestiegenen Kerninfla-
tion in den USA erste Anzeichen einer baldigen Straffung der
geldpolitischen MalRnahmen erkennen. Angesichts der stei-
genden Corona-Infektionszahlen wird dieser Schritt jedoch
vermutlich in das vierte Quartal verschoben. Die EZB wird
hingegen weiterhin an der expansiven Geldpolitik festhalten,
bis das Ziel einer Inflationsrate von 2 % nachhaltig gewahrleis-
tet ist. In diesem Zusammenhang sehen die Factset Analysten
den Wechselkurs in den nachsten Quartalen bei 1,20 EUR/
USD leicht schwacher.

Factset Konsensschatzungen EUR/USD (Tabelle 1)

Quartal Median Max Min
4. Quartal 2021 1,20 1,30 1,15
3. Quartal 2022 1,22 1,31 1,10
3. Quartal 2023 1,22 1,30 1,10
3. Quartal 2024 1,23 1,33 1,18

Quelle Konsensschatzungen: Factset

Britisches Pfund (GBP)

Uberaus positive Wachstumsprognosen fiir die britische Wirt-
schaft verhalfen dem Pfund jangst zu altem Glanz. Zudem
wird erwartet, dass die Bank of England fruher ihre Leitzinsen
anheben wird. Die rasante Ausbreitung der Delta-Variante
und etwaige Wachstumsbeschrankungen der Wirtschaft
durch den Brexit kdnnten dem jedoch entgegenwirken. Die
Factset Analysten gehen in den nachsten Quartalen dennoch
von einem stabilen Pfund im Bereich von 0,85 EUR/GBP aus.

Factset Konsensschatzungen EUR/GBP (Tabelle 2)

Quartal Median Max Min
4. Quartal 2021 0,85 0,88 0,83
3. Quartal 2022 0,85 0,90 0,81
3. Quartal 2023 0,84 0,88 0,81
3. Quartal 2024 0,87 0,89 0,85

Quelle Konsensschatzungen: Factset

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 3 und 4:
Die Angaben basie-
ren auf Vergangen-
heitswerten. Die
Wertentwicklung in
der Vergangenheit
lasst keine verlassli-
chen Ruckschlusse
auf die zukunftige
Entwicklung zu.
Quelle: Factset,
Stand: 26.07.2021

Zu Tabelle 3 und 4:
Bei der Prognose
handelt es sich um
keinen verlasslichen
Indikator fir die
zukunftige Entwick-
lung. Die angefuhr-
ten Prognosen
beruhen auf ange-
messenen, durch
objektive Daten
gestutzten Annah-
men bezogen auf
den oben angefihr-
ten Zeitraum.
Quelle: Factset,
Stand: 26.07.2021
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Schweizer Franken (CHF)

Die aktuellen Geschehnisse rund um die Pandemie sowie die
Angebotsknappheit an den Rohstoffmarkten machen den
CHF als sicheren Hafen im dritten Quartal attraktiv. Die anhal-
tende expansive Geldpolitik der EZB wirkt sich zudem positiv
auf den Wechselkurs der eidgendssischen Wahrung aus. Die
rasante Ausbreitung der Delta-Variante sowie die ungewissen
Inflationserwartungen stellen auch in der Schweiz Risikofakto-
ren fur die kommenden Monate dar. Die aktuelle Risk-Off
Phase an den Markten, die zu einer verstarkten Nachfrage
nach CHF fuhrt, sollte jedoch den Wechselkurs im weiteren
Jahresverlauf stabilisieren. Aufgrund der verschiedenen Unsi-
cherheiten am Devisenmarkt sehen die Factset Analysten den
Schweizer Franken in den kommenden Quartalen innerhalb
einer Spannweite um 1,12 EUR/CHF.

Factset Konsensschatzungen EUR/CHF (Tabelle 3)

Quartal Median Max Min
4. Quartal 2021 1,11 1,17 1,08
3. Quartal 2022 1,14 1,25 1,10
3. Quartal 2023 1,14 1,15 1,12
3. Quartal 2024 1,14 1,14 1,14

Quelle Konsensschatzungen: Factset

Japanischer Yen (JPY)

Die schleppende wirtschaftliche Erholung Japans setzt dem
Yen im dritten Quartal weiter zu. Zwar konnte der Japanische
Yen ahnlich wie der Schweizer Franken von der Volatilitat an
den Rohstoffmarkten profitieren und war als ,Safe Haven”
gefragt, jedoch sind die Folgen des Ruickstands des Landes im
Kampf gegen die Pandemie noch ungewiss. Da diese negati-
ven Faktoren aber schon seit geraumer Zeit bestehen, sollten
diese weitestgehend im Wechselkurs eingepreist sein. Dies
hat zur Folge, dass die Factset Analysten somit von einem
gefestigten japanischen Yen im Bereich um 130 EUR/JPY in
den kommenden Quartalen ausgehen.

Factset Konsensschatzungen EUR/JPY (Tabelle 4)

Quartal Median Max Min

4. Quartal 2021 130,00 138,00 125,10
1. Quartal 2022 131,00 139,00 125,30
2. Quartal 2022 133,00 144,00 124,30
3. Quartal 2022 132,16 145,00 126,00

Quelle Konsensschatzungen: Factset

Bitte beachten Sie die wichtigen Hinweise auf Seite 3.

EUR/CHF-Entwicklung (Grafik 3)
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EUR/JPY-Entwicklung (Grafik 4)
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Die hier dargestellten Angaben dienen, trotz sorgfaltiger Recherche, ausschlieRlich der unverbind-
lichen Information und ersetzen nicht eine, insbesondere nach rechtlichen, steuerlichen und pro-
duktspezifischen Gesichtspunkten notwendige, individuelle Beratung fur 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 glltigen 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 Verfligung. 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 Veréffentlichung wieder und kén-
nen sich jederzeit ohne Vorankiindigung 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 fur die Richtigkeit,
Vollstandigkeit, Aktualitat oder Genauigkeit der hierin enthaltenen Informationen, Druckfehler
sind vorbehalten.
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