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Euro: Ruhigeres Fahrwasser

Nach dem schweren Sturm an den Devisenmadrkten im Februar und
Marz ist der Euro im April in ruhigeres Fahrwasser geraten und hat dabei
leicht an Wert verloren. Der handelsgewichtete Euro-Wechselkurs ist im
April rund zwei Prozent zurlickgegangen. Ende April lag der handelsge- EUR - AUD | —

EUR-Kurse im Vergleich zum 07.04.2020 (in %)

wichtete Euro-Wechselkurs damit noch knapp Gber seinem Stand vom EUR-JPY —
Jahresbeginn 2020. EUR- SEK R

. T . . . ) EUR-USD P—
Die weltweit leicht zeitverzdgerten fiskal- und geldpolitischen Reaktio- EUR - NOK —
nen der Reglertfnggn und Zgntralpgnken haben an den Markten im EUR - GBP —
Februar und Méarz immer wieder fiir neue Unruhe gesorgt und teilweise EUR - CHF -

zu spektakuldren Wechselkursbewegungen gefiihrt. Dazu gehort neben d
vielen anderen Wahrungspaaren der EUR-USD Wechselkurs. Fur den

Euro ging es gegenlber dem US-Dollar in nur zehn Tagen von 1,07 auf -0 -40 -30 -20 -10 00 10 20
1,14 und zurtick. Auch die schwedische Krone ist kraftig geschittelt

worden. Der EUR-SEK Wechselkurs kletterte Mitte M&rz erstmals seit der  Quellen: Bloomberg, DekaBank; Stand: 07.05.2020

Weltfinanzkrise 2009 wieder Uber die Marke von 11 EUR-SEK. Die norwegische Krone wertete im Marz auf das Allzeithoch von 12,30
EUR-NOK ab, legte danach aber wieder um 10 % zu. Noch starker hat es den australischen Dollar erwischt. Der EUR-AUD Wechselkurs
erreichte sogar eine neues Allzeithoch von fast 2 EUR-AUD.

EUR-CAD

Mittlerweile haben alle wichtigen Zentralbanken die Schleusen weit geoffnet, die Notenbankbilanzen werden sich stark vergroBern. Auf
fiskalischer Seite sind die internationalen Rettungspakete in schwindelerregenden Héhen nun geschnurt. Aus den starken Euro-
Aufwertungen vom Februar und Méarz ist die Luft nahezu wieder raus. Allerdings haben sich Wéhrungen von Landern wie Kanada und
Australien, die neben der Corona-Krise noch weitere Probleme zu Schultern haben, im April schwerer getan, gegentber dem Euro
wieder aufzuholen.
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Euro-Dollar-Charttechnik
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m Im Fokus: Der Einschlag durch Corona in der Weltwirtschaft im Marz hat auch
die Devisenmarkte kraftig durchgeschuttelt. Die starken Anpassungen in der in-
ternationalen Geldpolitik haben den EUR-USD-Wechselkurs in stlirmisches Fahr-
wasser gebracht. Die US-Notenbank und die Europaische Zentralbank haben an-
gesichts des sich abzeichnenden enormen Konjunktureinbruchs im ersten Halb-
jahr 2020 ihre lockere Geldpolitik stark ausgeweitet. Nachdem sich der geldpoliti-
sche Sturm gelegt hat, verlief der April deutlich ruhiger fur den EUR-USD-
Wechselkurs. Der Euro startete gegentiber dem US-Dollar mit 1,09 EUR-USD in
den April. Dies war auch sein Niveau zum Monatsende. Dabei haben sich die sehr
schwachen Wirtschaftsdaten aus den USA und Euroland in der Auswirkung auf
den EUR-USD-Wechselkurs im Monatsverlauf ausgeglichen.

m Charttechnik: EUR-USD handelt auf schwachem Niveau seitwarts. Die jingste
Erholung bis 1,1000 konnte nicht nachhaltig Uberschritten werden und in Folge
rutschte der Kurs erneut in die 1,0800 Region. Euro-Unterstitzung aktuell bei
1,0775/ 1,0635. Widerstande liegen bei 1,0925/ 1,1020/ 1,1110. Die techni-
schen Indikatoren sind aktuell leicht negativ zu werten. Sollte 1,0775 nachhaltig
unterschritten werden, wird ein Test Richtung 1,0635 nicht ausgeschlossen.

m Perspektiven: Es war ein schwieriges Jahr 2019 fiir den Euro. Die Wachstums-
schwache in Euroland und die erneute Lockerung der Geldpolitik durch die Euro-
paische Zentralbank haben den Euro kalt erwischt. Ein Absturz blieb aber aus,
weil die US-Notenbank ihren Leitzinserhohungspfad beendet hat und schnell zu
Leitzinssenkungen Ubergegangen ist. Der Spielraum flr einen starkeren Euro ge-
gentber dem US-Dollar ist nicht groB. Da der US-Zinsvorteil an den Kapitalmark-
ten sich bereits deutlich verringert hat. Die Entwicklung der Zinsdifferenzen zwi-
schen den USA und Euroland deutet auf eine volatile Seitwéartsbewegung hin.
Die wirtschaftliche Stabilisierung in Euroland im zweiten Halbjahr ddrfte den Euro
stltzen. Die politischen und wirtschaftlichen Unsicherheitsfaktoren, nicht zuletzt
auch um die Fiskal- und Geldpolitik in den USA und Euroland, lassen ebenfalls er-
hohte Schwankungen bei der EUR-USD-Wechselkursentwicklung erwarten.

Wichtige Daten im Uberblick

Prognose DekaBank 06.05.2020 in 3 Mon. in 6 Mon. in 12 Mon.
Wechselkurs EUR-USD 1,08 1,11 1,10 1,11
Forwards 1,09 1,09 1,10
Hedge-Ertrag* (%) 0,3 0,1 -0,4
Zinsdiff. 2J (Basispunkte) -92 -105 -105 -105
Zinsdiff. 10J (Basispunkte) -121 -145 -145 -140
EZB Leitzins (%) 0,00 0,00 0,00 0,00
Fed Leitzins (%) 0,00-0,25 0,00-0,25 0,00-0,25 0,00-0,25
Konjunkturdaten 2019 2020P 2021P
EWU Bruttoinlandsprodukt (% ggu Vorj.) 1,2 -8,5 6,9
USA Bruttoinlandsprodukt (% ggu. Vorj.) 2,3 -5,1 5,5
EWU Inflationsrate (% ggu. Vorjahr) 1,2 0,6 1,2
USA Inflationsrate (% ggu. Vorjahr) 1,8 1,0 2,0

* bezogen auf eine Wechselkurssicherung mit Forward-Kontrakten

Quellen: Bloomberg, EZB, Eurostat, Federal Reserve, BEA, BLS, Prognose DekaBank
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Euro-Yen-Charttechnik
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Widerstande 115,85 117,95 118,75 120,75
Unterstitzungen 114,85 113,70 112,10 110,80

m Im Fokus: Der Euro hat gegenlber dem japanischen Yen in den vergangenen
Wochen leicht abgewertet. Der EUR-JPY-Wechselkurs ist im April von 119 auf
117 zurickgegangen. Damit geht ein kurzer Hohenflug des Euro gegeniber dem
Yen zu Ende, der im Januar 2020 den EUR-JPY Wechselkurs bis auf 123 getragen
hatte. Dies geschah im Zuge des japanischen Wirtschaftseinbruchs im Zusam-
menhang mit der Mehrwertsteueranhebung und der sich abzeichnenden Rezessi-
on. Im dritten Quartal war die japanische Wirtschaftsleistung bereits schwach und
im vierten Quartal ist das BIP in Japan unerwartet stark geschrumpft. Die japani-
sche Politik reagierte mit Konjunkturpaketen und weiteren geldpolitischer Locke-
rungsmaBnahmen. Dieser Vorteil fir den Euro verschwimmt aber in der einge-
setzten Corona-Krise durch die ergriffenen fiskal- und geldpolitischen MaBnah-
men in Euroland.

m Charttechnik: EUR-JPY zeigt sich aktuell ebenfalls von seiner schwachen Sei-
te.114,85 (Tief 21.04.17) ist auf Wochenbasis eine wichtige Unterstitzung fur
den Euro. Wochenschlusskurs unterhalb dieses Niveaus sollten weiteres Abwarts-
potenzial eréffnen (112,00). Kurse oberhalb von 116,30 wirden den derzeitigen
Druck fur den Euro etwas relativieren. Ruhigeres Fahrwasser erscheint fir den Eu-
ro jedoch erst oberhalb der 120,75 gegeben.

m Perspektiven: Der Ausblick flr die japanische Wahrung ist tribe. Eine nachhalti-
ge Aufhellung der Wachstumsperspektiven ist nach wie vor nicht in Sicht. Denn
Premierminister Abe zogert weiter, mit durchgreifenden Strukturreformen den
zentralen Bereich seiner ,, Abenomics” in Angriff zu nehmen. Die Japaner sind
damit aber zufrieden. Die Partei von Premierminister Abe hat einen starken Sieg
bei den Oberhauswahlen im Juli 2019 erreicht. Die Notenbank ist mit ihrer expan-
siven Geldpolitik mittlerweile ein wesentlicher Anker der Volkswirtschaft. Je lan-
ger die Strukturreformen und die Schuldenkonsolidierung hinausgeschoben wer-
den, desto gréBer wird die Abhédngigkeit von der lockeren Geldpolitik und desto
schwerer wird der Ausstieg aus diesem monetaren Umfeld. Fir eine nachhaltige
Gesundung der Volkswirtschaft ist — neben Strukturreformen — eine Normalisie-
rung der Geldpolitik unerlasslich.

Wichtige Daten im Uberblick

Prognosen DekaBank 06.05.2020 in 3 Mon. in 6 Mon. in 12 Mon.
EUR-JPY 115 121 120 122
Forwards 116 116 116
Hedge-Ertrag* (%) 0,5 0,5 0,5
Zinsdiff. 2J (Basispunkte) -61 -55 -55 -55
Zinsdiff. 10J (Basispunkte) -49 -60 -60 -55
EZB Leitzins (%) 0,00 0,00 0,00 0,00
BoJ Leitzins (%) -0,10 -0,10 -0,10 -0,10
Konjunkturdaten 2019 2020P 2021P
EWU Bruttoinlandsprodukt (% ggu. Vorj.) 1,2 -8,5 6,9
Japan Bruttoinlandsprodukt (% ggu. Vorj.) 0,7 -5,7 5,3
EWU Inflation (% ggu. Vorj.) 1,2 0,6 1,2
Japan Inflation (% ggu. Vorj.) 0,5 -0,1 0,0

* bezogen auf eine Wechselkurssicherung mit Forward-Kontrakten

Quellen: Bloomberg, EZB, Eurostat, Bank of Japan, Economic and Social Research Institute Japan, Ministry
of Internal Affairs and Communications, Prognose DekaBank
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Euro-Pfund-Charttechnik

m Im Fokus: Seit April hat sich das EUR-GBP-Niveau um 0,88 stabilisiert. Das durfte

auch auf Sicht von 12 Monaten Bestand haben. Die Corona-bedingten Prognosen
tiefer Rezession sowie die umfangreichen geld- und fiskalpolitischen Lockerungen
sowohl im Vereinigten Kénigreich als auch in Euroland halten sich die Waage. Da-
raus erwachsen keine neuen Impulse fir den EUR-GBP-Wechselkurs. Einzig der
Brexit-Prozess, der nun langsam wieder Aufmerksamkeit erlangt, durfte vor der
Entscheidung zur Corona-bedingten Verlangerung der Ubergangsphase erneut
fir Nervositat sorgen und das Pfund schwachen. Diese Entscheidung sollte die
britische Regierung, die sich immer noch dagegen straubt, bis 1. Juli treffen. Spa-
ter ware dies nicht ausgeschlossen, aber rechtlich aufwendiger umzusetzen.

m Charttechnik: EUR-GBP Handelsrange hat sich nach den deutlichen Ausschldgen

im Februar/Marz aktuell wieder etwas beruhigt. 0,8865 — 0,8660 bzw. 0,8580
bilden die aktuell kurzfristig zu beachtenden Eckpunkte. Im Falle eines Bruchs der
o.a. Unterstltzungspunkte ist ein weiterer Riickgang (0,8475) wahrscheinlich.
Oberhalb von 0,8865-00 wird ein erneuter Test der 0,9000-0,9100 Zone favori-
siert.

m Perspektiven: Nach dem formellen EU-Austritt des Vereinigten Koénigreichs am

31. Januar 2020 lauft nun bis zum 31. Dezember die Brexit-Ubergangsphase, in
der UK und die EU konfrontationsreich ihre Verhandlungen der kinftigen Bezie-
hungen begonnen haben. Allerdings ist derzeit die Bewaltigung der Corona-Krise
weltweit zur obersten Prioritat geworden. Damit scheint der von den Briten avi-
sierte vollstandige Brexit zum 1. Januar 2021 kaum realisierbar — auBer als No-
Deal-Brexit, der nach der erwarteten tiefen Corona-Rezession 2020 fur die Briten
wirtschaftlich verheerend ware. Insofern rechnen wir zur Jahresmitte mit einer
Corona-bedingten Verlangerung der Brexit-Ubergangsphase (um zwdélf Monate)
durch ein neues Gesetz von Boris Johnson. Danach durfte das Pfund wieder et-
was Auftrieb bekommen, auch gestiitzt von der ab der zweiten Jahreshélfte 2020
erwarteten wirtschaftlichen Erholung nach Corona. Mit dem Naherrtcken der
neuen Brexit-Frist allerdings stiinden wieder alte, Pfund-belastende Brexit-Themen
im Fokus: Konfrontationskurs und No-Deal-Risiko.

Wichtige Daten im Uberblick

Quelle: DekaBank
Widerstande 0,8815 0,8865 0,8985 0,9115

Unterstitzungen  0,8660 0,8695 0,8580 0,8475

Prognosen DekaBank 06.05.2020 in 3 Mon. in 6 Mon. in 12 Mon.
EUR-GBP 0,87 0,90 0,87 0,88
Forwards 0,88 0,88 0,89
Hedge-Ertrag* (%) 0,2 0,0 -0,4
Zinsdiff. 2J (Basispunkte) -75 -75 -75 -95
Zinsdiff. 10J (Basispunkte) -74 -75 -85 -90
EZB Leitzins (%) 0,00 0,00 0,00 0,00
BoE Leitzins (%) 0,10 0,10 0,10 0,10
Konjunkturdaten 2019 2020P 2021P
EWU Bruttoinlandsprodukt (% ggu. Vorj.) 1,2 -8,5 6,9
UK Bruttoinlandsprodukt (% ggu. Vorj.) 1,4 -9,6 10,3
EWU Inflation (% ggu. Vorj.) 1,2 0,6 1,2
UK Inflation (% ggu. Vorj.) 1,8 0,6 0,5

* bezogen auf eine Wechselkurssicherung mit Forward-Kontrakten

Quellen: Bloomberg, EZB, Eurostat, Bank of England, UK ONS, Prognose DekaBank
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Euro-Franken-Charttechnik
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m Im Fokus: In der Corona-Krise ist der Schweizer Franken als sicherer Hafen hoch

gefragt. Seit Mitte Marz bewegt sich der EUR-CHF-Kurs auf niedrigen Niveaus
zwischen 1,05 und 1,06. Auf dem Euro lastet die Bewaltigung der Corona-Krise,
die die ohnehin hohen Staatsschulden vieler Euro-Lander weiter hochschraubt.
Demgegeniber punktet die Schweiz mit ihren soliden Staatsfinanzen und mit ei-
ner der niedrigsten Schuldenstandsquoten unter den OECD-Landern (knapp 40 %
des BIP). Auf Sicht von 12 Monaten erwarten wir einen langsamen Anstieg des
EUR-CHF-Kurses auf etwa 1,08. Mit der ab der zweiten Jahreshélfte erwarteten
wirtschaftlichen Erholung Eurolands durfte der Aufwertungsdruck auf den Fran-
ken nachlassen. Allerdings kénnten die alten Top-Themen, der Handelsstreit und
der Brexit, immer wieder fur Nachfrageschiibe nach dem Franken sorgen.

m Charttechnik: EUR-CHF handelt weiterhin knapp oberhalb von 1,0500. Dieses
Niveau bildet weiterhin das wichtige Unterstitzungsniveau fur den Euro. Schluss-
kurs unterhalb dieses Levels birgt die Gefahr eines weiteren Ricksetzers in Rich-
tung 1,0265-1,0000. Aktuell wird die Chance einer technischen Erholung
(1,0715 = 1,0810) weiterhin leicht favorisiert.

m Perspektiven: Der Schweizer Franken bleibt deutlich Gberwertet. Mit ihrer politi-
schen Neutralitdt und der soliden Wirtschaft ist die Schweiz als sicherer Hafen
stark gefragt. Daflr sorgen die anhaltenden geopolitischen Risiken sowie seit Jah-
resanfang auch die Corona-Krise. So hat sich der EUR-CHF-Kurs von seinem Ho6-
henflug auf knapp 1,20 im Frihjahr 2018 mittlerweile deutlich nach unten ent-
fernt. Im Prognosezeitraum erwarten wir eine nur langsame Abwertung des Fran-
ken. Dabei sind seitens der Geldpolitik keine Impulse zu erwarten. Angesichts
niedriger Inflationserwartungen ist die ultra-lockere Geldpolitik sowohl in Euro-
land (negativer Einlagensatz und Wertpapierkaufe) als auch in der Schweiz (Nega-
tivzinspolitik und Devisenkaufe) auf Jahre angelegt. Allerdings durfte nach der
Corona-Krise die Risikowahrnehmung nachlassen. Zudem sollte auch das Wieder-
erstarken der Euroland-Konjunktur den Schweizer Franken schwachen.

Wichtige Daten im Uberblick

Prognose DekaBank 06.05.2020 in 3 Mon. in 6 Mon. in 12 Mon.
Wechselkurs EUR-CHF 1,05 1,06 1,07 1,08
Forwards 1,05 1,05 1,05
Hedge-Ertrag* (%) 0,28 0,35 0,48
Zinsdiff. 2J (Basispunkte) -7 0 0 0
Zinsdiff. 10J (Basispunkte) -2 -15 -15 -20
EZB Leitzins (%) 0,00 0,00 0,00 0,00
SNB Leitzins (%) -0,75 -0,75 -0,75 -0,75
Konjunkturdaten 2019 2020P 2021P
EWU BIP (% ggti. Vorj.) 1,2 -8,5 6,9
Schweiz BIP (% ggu. Vorj.) 0,9 -6,0 5,4
EWU Inflation (% ggu. Vorj.) 1,2 0,6 1,2
Schweiz Inflation (% ggu. Vorj.) 0,4 -0,3 0,3

* bezogen auf eine Wechselkurssicherung mit Forward-Kontrakten

Quellen: Bloomberg, EZB, Eurostat, Bank of England, UK ONS, Prognose DekaBank
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Euro-Kronen (SEK)-Wechselkurs EUR-SEK
11,0 Kurzfristig erwarten wir fur den EUR-SEK-Wechselkurs lediglich einen Seitwarts-
trend. Erst auf Sicht von12 Monaten, im Zuge der erwarteten Erholung der
105 Weltwirtschaft nach der Corona-Krise und der dann sinkenden Risikoaversion an

den Méarkten, durfte die Krone nachhaltig aber leicht in Richtung 10,50 EUR-SEK
aufwerten (sinkender EUR-SEK-Kurs). Geldpolitische Impulse fur den EUR-SEK-

10,0 Kurs sind derzeit eher nicht zu erwarten. Ahnlich wie die EZB halt die Riksbank in
der Corona-Krise ihren Leitzins bei 0 % und nutzt stattdessen verstarkt das In-
9,5 strument der Wertpapierkaufe, die sie jingst bis Ende September verlangert hat.
Das Wertpapierkaufprogramm der EZB lauft bis zum Jahresende, wobei wir da-
90 . . . . . . . . nach mit einer Aufstockung und einer Verldngerung des Programms um einige
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 Monate rechnen. Diesem Ansatz dirfte auch die Riksbank folgen. Eine Riickkehr
zu Negativzinsen, die die Riksbank erst im Dezember nach finf Jahren verlassen
Quellen: Bloomberg, DekaBank hatte, erwarten wir vorerst nicht.
Euro-Kronen (NOK)-Wechselkurs EUR-NOK
12 Der EUR-NOK-Wechselkurs hat sich nach dem Olpreisschock und seinem Allzeit-
hoch von 12,30 im Mérz nun seit April auf dem Niveau um 11,20 eingependelt.
1 Das korrespondiert mit dem derzeit niedrigen Olpreisniveau von 20-30 USD.
Perspektivisch erwarten wir eine nur leichte Aufwertung der schwachen Krone als
Rohstoffwahrung mit der Prognose eines langsamen Olpreisanstiegs auf rund 40
10 USD in 12 Monaten. Zudem drfte die Corona-bedingte Rezession in Norwegen
etwas milder als in Euroland ausfallen. Geldpolitische Impulse fur eine starkere
9 Krone bleiben vorerst aus. Im Mai hat sich auch die Norges Bank dem Nullzins-
Club angeschossen: Sie hat ihren Leitzins von 0,25 % auf das neue Allzeittief von
3 0,00 % gesenkt und stellt dieses Niveau bis Ende 2023 in Aussicht. Damit ist der

norwegische Leitzins seit Mdrz um 150 Basispunkte gesunken und mit ihm die
Leitzinsdifferenz zur EZB auf null.

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Quellen: Bloomberg, DekaBank

Wichtige Daten im Uberblick

Prognose DekaBank 06.05.2020 in3Mon. in6Mon. in12Mon. Prognose DekaBank 06.05.2020 in3 Mon. in6 Mon. in 12 Mon.
Wechselkurs EUR-SEK 10,64 10,70 10,60 10,50 Wechselkurs EUR-NOK 11,10 11,10 11,00 10,90
Forwards 11,00 11,01 11,04 Forwards 11,4 11,4 11,4
Hedge-Ertrag* (%) -0,1 -0,2 -0,5 Hedge-Ertrag* (%) 1,1 0,9 0,3
Zinsdiff. Bunds zu schwed. Anleihen in 3 Mon. in6Mon. in 12 Mon. Zinsdiff. Bunds zu norw. Anleihen in 3 Mon. in 6 Mon. in 12 Mon.
2 Jahre (Basispunkte) -60 -55 -55 -55 3 Jahre (Basispunkte) -98 -115 -115 -115

10 Jahre (Basispunkte) -46 -55 -65 -70 10 Jahre (Basispunkte) -109 -115 -125 -140
Leitzins EZB (%) 0,00 0,00 0,00 0,00 Leitzins EZB (%) 0,00 0,00 0,00 0,00
Leitzins Riksbank (%) 0,00 0,00 0,00 0,00 Leitzins Norges Bank (%) 0,25 0,00 0,00 0,00
Konjunkturdaten 2019 2020P 2021P Konjunkturdaten 2019 2020P 2021P
EWU BIP (% ggu. Vorj.) 1,2 8,5 6,9 EWU BIP (% ggu. Vorj.) 1,2 -8,5 6,9
Schweden BIP (% ggu. Vorj.) 1,3 -6,9 4,9 Norwegen BIP (% ggu. Vorj.) 2,4 -5,2 3,0
EWU Inflationsrate (% ggu. Vorj.) 1,2 0,6 1,2 EWU Inflationsrate (% ggu. Vorj.) 1,2 0,6 1,2
Schweden Inflationsrate (% ggu. Vorj.) 1,7 0,7 1,6 Norwegen Inflationsrate (% ggu. Vorj.) 2,2 1,2 3,4

* bezogen auf eine Wechselkurssicherung mit Forward-Kontrakten * bezogen auf eine Wechselkurssicherung mit Forward-Kontrakten

Quellen: Bloomberg, EZB, Eurostat, Riksbank, Statistics Sweden, Norges Bank, Statistics Norway, Prognose DekaBank
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EUR-AUD und EUR-CAD

Euro-Dollar (AUD)-Wechselkurs
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Wichtige Daten im Uberblick

EUR-AUD

Der Euro hat gegenilber dem australischen Dollar in den vergangenen Wochen
kraftig abgewertet. Von seinem Allzeithoch Mitte Méarz bei 1,98 ist der EUR-
AUD-Wechselkurs bis Ende April auf 1,70 zurlckgefallen. Der Euro zeigt sich
aber weiterhin von seiner starken Seite gegentber der australischen Wahrung.
Seit Jahresbeginn kann der Euro noch eine Aufwertung von mehr als 6 % verbu-
chen. Die Fallhdhe der australischen Geldpolitik war héher als die der Européi-
schen Zentralbank. Anfang Februar 2020 lag der australische Leitzins noch bei
0,75 %. Bis Mitte Marz wurden die australischen Leitzinsen dann wegen der sich
abzeichnenden wirtschaftlichen Probleme auf 0,25 % gesenkt. Nachdem die
Corona-Krise auch den Euroraum mit voller Wucht getroffen hat, wurde dann
mit der starken geldpolitischen Lockerung durch die EZB mit dem neuen Anlei-
heankaufprogramm (PEPP) die Wende fur den EUR-AUD-Wechselkurs eingeldu-
tet.

EUR-CAD

Der Euro konnte gegentber dem kanadischen Dollar den deutlichen Aufwer-
tungstrend aus dem Februar und Marz in den vergangenen Wochen nicht fort-
fihren. Der EUR-CAD-Wechselkurs hat sich im April um die Marke von 1,53
seitwarts bewegt. Die starke geldpolitische Lockerung durch die EZB setzte zwar
etwas spater ein als die MaBnahmen der Bank of Canada, aber sie hat nicht zu
einer stark belastenden Gegenbewegung fir den Euro gegentiber dem kanadi-
schen Dollar gefuhrt. Selbst die sich abzeichnende schwere Rezession in Euroland
hielt den EUR-CAD Wechselkurs im April stabil. Geholfen hat dem Euro gegen-
tUber dem kanadischen Dollar der beispiellose negative Olpreisschock. Dieser trifft
Kanada nicht nur als wichtigen Olproduzenten besonders schwer, sondern ist
auch eine zusatzliche Belastung fir das kanadische Finanzsystem. Dieser negative
Olpreisschock zumindest bleibt Euroland erspart.

Prognose DekaBank 06.05.2020  in 3 Mon.
Wechselkurs EUR-AUD 1,68 1,79
Forwards 1,81
Hedge-Ertrag* (%) -0,8
Zinsdiff. Bunds zu austral. Anleihen in 3 Mon.
2 Jahre (Basispunkte) -97 -105
10 Jahre (Basispunkte) -143 -145
EZB Leitzins (%) 0,00 0,00
RBA Leitzins (%) 0,14 0,25
Konjunkturdaten 2019
EWU BIP (% ggii. Vorj.) 1,2
Australien BIP (% ggu. Vorj.) 1,8
EWU Inflationsrate (% ggu. Vorj.) 1,2
Australien Inflationsrate (% ggu. Vorj.) 1,6

in 6 Mon. in 12 Mon.  Prognose DekaBank 06.05.2020  in 3 Mon. in 6 Mon. in 12 Mon.
1,77 1,76 Wechselkurs EUR-CAD 1,53 1,55 1,54 1,53
1,81 1,82 Forwards 1,55 1,56 1,56
-1,0 -1,6 Hedge-Ertrag* (%) 0,1 -0,3 -1,2
in 6 Mon. in 12 Mon.  Zinsdiff. Bunds zu kanad. Anleihen in 3 Mon. in 6 Mon. in 12 Mon.
-105 -105 2 Jahre (Basispunkte) -106 -135 -135 -135
-145 -140 10 Jahre (Basispunkte) -112 -140 -140 -145
0,00 0,00 EZB Leitzins (%) 0,00 0,00 0,00 0,00
0,25 0,25 BoC Leitzins (%) 0,25 0,25 0,25 0,25
2020P 2021P Konjunkturdaten 2019 2020P 2021P
-8,5 6,9 EWU BIP (% ggu. Vorj.) 1,2 -8,5 6,9
-5,3 57 Kanada BIP (% ggu. Vorj.) 1,6 -6,4 5,0
0,6 1,2 EWU Inflationsrate (% ggu. Vorj.) 1,2 0,6 1,2
1,6 2,5 Kanada Inflationsrate (% ggu. Vorj.) 2,0 1,0 1,8

* bezogen auf eine Wechselkurssicherung mit Forward-Kontrakten

* bezogen auf eine Wechselkurssicherung mit Forward-Kontrakten

Quellen: Bloomberg, EZB, Eurostat, Reserve Bank of Australia, Australian Bureau of Statistics, Bank of Canada, Statistics Canada, Prognose DekaBank
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Wichtige Daten im Uberblick

Stand am Prognosen (fett, obere Zeile) und Terminkurse (untere Zeile)
06.05.2020 3 Monate 6 Monate 12 Monate 24 Monate
1,11 1,10 1,11 1,13
EUR-USD 1,08
1,08 1,08 1,09 1,10
1 12 122 12
EUR-JPY 115 2 0 3
115 115 115 115
0,90 0,87 0,88 0,88
EUR-GBP 0,87
0,88 0,88 0,88 0,89
1,06 1,07 1,08 1,11
EUR-CHF 1,05
1,05 1,05 1,05 1,05
10,70 10,60 10,50 10,30
EUR-SEK 10,64
10,63 10,65 10,67 10,74
11,10 11,00 10,90 10,50
EUR-NOK 11,10
11,05 11,07 11,11 11,20
7.47 7.47 7,47 7.47
EUR-DKK 7,46
7,42 7,37 7,28 7,14
1,53 1,51 1,53 1,51
EUR-CAD 1,53
1,52 1,53 1,53 1,55
1,66 1,67 1,71 1,71
EUR-AUD 1,68
1,68 1,68 1,69 1,71
107,0 109,0 110,0 109,0
USD-JPY 106,0
106,3 106,1 105,6 104,7
CEPSD 1,24 1,23 1,26 1,26 1,28
1,24 1,24 1,24 1,24
0,95 0,97 0,97 0,98
USD-CHF 0,97
0,97 0,97 0,96 0,95
9,64 9,64 9,46 9,12
USD-SEK 9,84
9,83 9,82 9,81 9,78
10,00 10,00 9,82 9,29
USD-NOK 10,27
10,22 10,21 10,20 10,19
1,38 1,37 1,38 1,34
USD-CAD 1,41
1,41 1,41 1,41 1,41
0,67 0,66 0,65 0,66
AUD-USD 0,64
0,65 0,65 0,65 0,64

Quellen: Bloomberg, DekaBank, Prognose DekaBank
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Disclaimer

Diese Darstellungen inklusive Einsch&tzungen wurden von der DekaBank nur zum Zwecke der Information des jeweiligen Empféngers erstellt. Die Informationen stellen weder
ein Angebot, eine Einladung zur Zeichnung oder zum Erwerb von Finanzinstrumenten noch eine Empfehlung zum Erwerb dar. Die Informationen oder Dokumente sind nicht
als Grundlage furr irgendeine vertragliche oder anderweitige Verpflichtung gedacht. Sie ersetzen keine (Rechts- und / oder Steuer-) Beratung. Auch die Ubersendung dieser
Darstellungen stellt keine derartige beschriebene Beratung dar. Alle Angaben wurden sorgfaltig recherchiert und zusammengestellt. Die hier abgegebenen Einschatzungen
wurden nach bestem Wissen und Gewissen getroffen und stammen aus oder beruhen (teilweise) auf von uns als vertrauenswiirdig erachteten, aber von uns nicht tiberprifba-
ren, allgemein zugéanglichen Quellen. Eine Haftung fir die Vollstandigkeit, Aktualitat und Richtigkeit der gemachten Angaben und Einschdtzungen, einschlieBlich der rechtli-
chen Ausfiihrungen, ist ausgeschlossen. Die enthaltenen Meinungsaussagen geben die aktuellen Einschatzungen der DekaBank zum Zeitpunkt der Erstellung wieder, die sich
jederzeit ohne vorherige Ankiindigung @ndern kénnen. Jeder Empfanger sollte eine eigene unabhéngige Beurteilung, eine eigene Einschatzung und Entscheidung vornehmen.
Insbesondere wird jeder Empfanger aufgefordert, eine unabhangige Priifung vorzunehmen und/oder sich unabhangig fachlich beraten zu lassen und seine eigenen Schluss-
folgerungen im Hinblick auf wirtschaftliche Vorteile und Risiken unter Beriicksichtigung der rechtlichen, regulatorischen, finanziellen, steuerlichen und bilanziellen Aspekte zu
ziehen. Sollten Kurse/Preise genannt sein, sind diese freibleibend und dienen nicht als Indikation handelbarer Kurse/Preise. Bitte beachten Sie: Die friihere Wertentwick-
lung sowie die prognostizierten Entwicklungen sind keine verlasslichen Indikatoren fiir die kiinftige Wertentwicklung. Diese Informationen inklusive Einschatzun-

gen durfen weder in Auszligen noch als Ganzes ohne schriftliche Genehmigung durch die DekaBank vervielfaltigt oder an andere Personen weitergegeben werden.
Impressum: https://deka.de/deka-gruppe/impressum
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