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CHF, USD, JPY
Schweizer Franken - CHF EUR/CHF -Entwicklung
Der EUR konnte im ersten Quartal 2016 gegentiber dem CHF weiter 15

aufwerten und erreichte mit einem EUR/CHF- Kurs von 1,12 den
héchsten Stand seit Aufgabe des Mindestwechselkurses. Der Grund fur
die relative EUR-Starke liegt im schwacher als erwarteten
Wirtschaftsausblick fir die Schweiz. So revidierte die SNB die BIP-
Prognose fiir 2016 von bisher 1,50 % auf 1,00 %. Die jlingste 1,3 -
Aufwertung des CHF im Méarz kann mit dem noch expansiveren
Vorgehen der EZB erklart werden. Um die Schweizer Exportwirtschaft zu
unterstitzen, sollte die SNB auch in Zukunft am Devisenmarkt
intervenieren und damit den weiteren Aufwertungsspielraum des CHF

begrenzen. 1,1 Ao
Konsensschatzungen CHF (Quelle: Bloomberg) I W
MEDIAN MAX MIN 1,0
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4. Quartal 16 1,10 1,17 1,06
4. Quartal 17 1,15 1,34 1,10 0,9 T T T T T
4. Quartal 18 1,15 1,35 1,12 Dez 10 Dez 11 Dez 12 Dez 13 Dez 14 Dez 15
4. Quartal 19 1,18 1,30 1,10 Bei der Prognose handelt es sich um keinen verlésslichen
4. Quartal 20 1,18 1,22 1,14 Indikator fUr die zukunftige Entwicklung.
US Dollar - USD EUR/USD -Entwicklung
1,50
Der EUR/USD-Wechselkurs pendelt weiterhin zwischen dem Tief im 1,45 Ajm
Mérz 2015 bei 1,05 und dem Hoch im August 2015 bei 1,16. Die letzten 1,40 |

Konjunktur- und Arbeitsmarktdaten aus den USA fielen durchwachsen
aus, ein Anstieg der Inflation konnte nicht erreicht werden. Dies kann 135 1
auch das vorsichtige Verhalten der FED bei zukiinftigen Zinserh6hungen 1,30 - Y ,1

erklaren. Die Marktteilnehmer gehen au3erdem von nur mehr zwei
Zinserhdhungen im Jahr 2016 aus. Trotz der letzten expansiven
monetaren MalBnahmen der EZB sollte sich die Seitwartshewegung des 1,20

Wahrungspaares EUR/USD auf mittlere Sicht fortsetzen. \
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1,10
Konsensschatzungen USD (Quelle: Bloomberg)
MEDIAN MAX MIN 1,05
4. Quartal 16 1,09 1,15 1,03 1,00 ' ' ' ' '
4. Quartal 17 1.10 1.29 110 Dez 10 Dez 11 Dez 12 Dez 13 Dez 14 Dez 15
4. Quartal 18 1,15 132 113 Bei der Prognose handelt es sich um keinen verlasslichen
4. Quartal 19 1,19 1,25 1,15 Indikator fur die zukiinftige Entwicklung.
4. Quartal 20 1,21 1,25 1,20

Japanischer YEN - JPY EUR/JPY -Entwicklung

160
Die japanische Notenbank (BoJ) setzte - ebenso wie die EZB - ihre aus
negativen Zinsen und Anleihekaufen bestehende Politik fort, um die 150
eigene Wahrung zu schwachen. Die Ziele, eine Belebung der Wirtschaft
und eine steigende Inflation, wurden nach wie vor nicht erreicht. So 140
verschlechterte sich im Februar die Industrieproduktion auf Monatsbasis
um 6,5 %, die Arbeitslosenquote erhohte sich um 0,1 %. Die BoJ hat 130

daher ihre Bereitschaft zu weiteren LockerungsmaRnahmen bekundet.

Dies und ein langerfristig tribes Wachstumsumfeld sollten den Yen 120 - |
tendenziell belasten. ;
110 -
Konsensschétzungen JPY (Quelle: Bloomberg)
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4. Quartal 16 128,00 140,00 103,00 %

4. Quartal 17 130,50 152,00 120,00 Dez10  Dez1l  Dez12  Dez13  Dez14  Dez15
4. Quartal 18 136,00 148,50 122,00

4. Quartal 19 136,00 151,50 126,00 Bei der Prognose handelt es sich um keinen verlasslichen

Indikator fur die zukilnftige Entwicklung.

Bitte beachten Sie die
wichtigen Hinweise auf Seite 2. Wahrungsubersicht 1/2
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Wichtige Hinweise

Dieses Dokument dient ausschlief3lich Informationszwecken und bertcksichtigt nicht die besonderen Umsténde des
Empféangers. Die hier dargestellten Angaben dienen, trotz sorgféltiger Recherche, ausschlief3lich der unverbindlichen
Information und ersetzen nicht eine, inshesondere nach rechtlichen und steuerlichen Gesichtspunkten notwendige, individuelle
Beratung. Die Information stellt weder eine Finanzanalyse, ein Anbot, noch eine Einladung oder Empfehlung zum Kauf oder
Verkauf von Finanzinstrumenten dar und dient insbesondere nicht als Ersatz fur eine umfassende Risikoaufklarung. Alle
Meinungsaussagen oder Einschatzungen geben die aktuelle Einschatzung des Verfassers zum Zeitpunkt der Veréffentlichung
wieder und kdnnen sich ohne vorherige Ankiindigung @ndern. Die hierin zum Ausdruck gebrachten Meinungen spiegeln nicht
zwangslaufig die Meinungen der Bankhaus Carl Spangler & Co. Aktiengesellschaft wider. Die Bankhaus Carl Spangler & Co.
Aktiengesellschaft ist nicht dazu verpflichtet, dieses Dokument zu aktualisieren, abzuéandern oder zu erganzen oder deren
Empféanger auf andere Weise zu informieren, wenn sich ein in diesem Dokument genannter Umstand oder eine darin
enthaltene Stellungnahme, Schatzung oder Prognose éndert oder unzutreffend wird.

Fur Richtigkeit und Vollstandigkeit der Inhalte kann trotz sorgféltiger Recherche und Erfassung sowie verlasslicher Quellen
keine Haftung tibernommen werden.

Dieses Dokument darf weder in Ausziigen noch als Ganzes ohne vorherige schriftiche Genehmigung der Bankhaus
Carl Spangler & Co. Aktiengesellschaft auf irgendeine Weise verandert, vervielféltigt, verbreitet oder veroffentlicht werden.
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