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Euro: 2020 im Riickspiegel

Die Wirtschaft im Euroraum durfte im vergangenen Jahr vor dem Hin-

) . . —
tergrund der Corona-Pandemie einen Rekordeinbruch verzeichnet ha- EUR-Kurse im Vergleich zum 13.12.2020 (in %)

ben. Auch wenn es etwas verwunderlich anmutet, die europaische

Gemeinschaftswahrung hingegen strotzt vor Starke. Am 22. Dezember EUR -NOK T —
2020 erreichte der handelsgewichtete Euro-Wechselkurs den hochsten EUR - 2UD e
Stand seit fast zwolf Jahren und stoppte nur einen Hauch vor seinem EUR - GBP |
Allzeithoch. Insgesamt hat der handelsgewichtete Euro-Wechselkurs im EUR - SEK s
vergangenen Jahr 7,8 % aufgewertet. EUR - CAD —
EUR - USD !
Es war aber kein einfacher Weg fiir den Euro in 2020, wie der Blick auf EUR - JPY |
die Entwicklung des EUR-USD Wechselkurses zum Ausdruck bringt. Im EUR - CHF .
internationalen Hin und Her von MaBnahmen der geldpolitischen Locke-
rung und expansiver Fiskalpolitik zur Einddmmung der Corona-Krise sind N > 2> N o° Ny
erhebliche Wéhrungsturbulenzen aufgetreten, von denen auch der Euro
nicht verschont blieb. Quellen: BIoomberg-, DekaBank; Stand: 14.01.2021

Das Jahr begann alles andere als verheiBungsvoll fiir den Euro. Zum Jahresstart lag der Euro gegentiber dem US-Dollar bei 1,12 EUR-
USD und bis in die zweite Februarhalfte ist er auf einen Stand von 1,08 EUR-USD gefallen. Nur drei Wochen spater war er pl6tzlich bei
1,14 EUR-USD und kurz darauf stiirzte er auf sein Jahrestief von 1,06 EUR-USD ab. Der Hohenflug des Euro, der bis heute anhalt, be-
gann erst Ende Mai.

Es zeichnete sich ab, dass die Corona-Infektionen in den USA im Sommer an Dynamik gewinnen. Die US-Notenbank war bereits im
Frihjahr 2020 zur Nullzinspolitik Gbergegangen und der Eindruck verfestigte sich, dass dieser Zustand von Dauer ist. Der erhebliche
Zinsrutsch Uber die gesamte US-Zinskurve bescherte dem Euro gegentber dem US-Dollar erheblichen strukturellen Auftrieb. Dartber
hinaus trug die Unsicherheit um die US-Prasidentschaftswahl und das Ringen um ein amtliches Endergebnis zur Dollar-Schwéche bei.
Am 31. Dezember erreichte der EUR-USD Wechselkurs schlieBlich einen Stand von 1,23. Er hat damit im vergangenen Jahr etwas star-
ker als der handelsgewichtete Euro-Wechselkurs aufgewertet. Aber von seinem Allzeithoch um die Marke von 1,60 ist der EUR-USD
Wechselkurs noch eine ganzes Stiick entfernt.

Inhalt

. . . Prognoserevisionen
Euro: 2020 im Riickspiegel

EUR-USD
EUR-JPY
EUR-GBP
EUR-CHF
EUR-SEK und EUR-NOK

N O 1 A W N -

EUR-AUD und EUR-CAD



Makro Research
Volkswirtschaft Wahrungen

Ausgabe 01/2020 - Januar 2021

EUR-USD

Euro-Dollar-Wechselkurs
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Quellen: Bloomberg, Prognose DekaBank

Euro-Dollar-Charttechnik
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1,2350 1,2415

Unterstutzungen 1,1910 1,1830

m Im Fokus: Der Euro hat in den vergangenen Wochen gegentiber dem US-Dollar
zugelegt. Der EUR-USD-Wechselkurs startete mit 1,19 in den Dezember. Bis in die
erste Januarwoche war er auf 1,23 EUR-USD angestiegen. Damit markierte er den
hochsten Wert seit fast drei Jahren. Es waren die neuen Hochststande bei den tagli-
chen Corona-Neuinfektionen in den USA, die den US-Dollar unter Druck gebracht
haben. Den Wert von 1,23 erreichte der EUR-USD-Wechselkurs im Zusammenhang
mit der von Unruhen begleiteten Anerkennung des US-Prasidentschaftswahl-
ergebnisses durch den Kongress. Von der Bestatigung des Wahlergebnisses und der
damit verringerten politischen Unsicherheit in den USA profitierte der US-Dollar
zuletzt, und der EUR-USD-Wechselkurs hat in Richtung 1,21 nachgegeben.

m Charttechnik: EUR-USD ist nach dem jingsten Anstieg (1,2349 High), aktuell in
eine Konsolidierungsphase (1,2130-1,2245) eingetreten. Die Aufwartsdynamik hat
aktuell an Schwung eingeblBt und eine weitere Korrektur in Richtung 1,2000 wird
nicht ausgeschlossen. Wochenschlusskurse unterhalb dieser Marke wirden das Euro
Bild weiter eintriben (1,1830-1,1900). Im Umkehrschluss bringt ein Bruch der
1,2345 wieder die 1,2555-00 Zone in den Fokus.

m Perspektiven: Der Euro zeigte sich 2020 von seiner starken Seite. Dies ist ange-
sichts der schwersten Wirtschaftskrise seit dem Zweiten Weltkrieg umso bemer-
kenswerter. Eine entscheidende Unterstitzung fir den Euro gegentiber dem US-
Dollar war die Zinsentwicklung. Wahrend der Euroraum sich nach der Weltfinanz-
krise und der europaischen Schuldenkrise an eine Verstetigung der Nullzinspolitik
gewohnt hatte, waren die USA zwischenzeitlich bei Leitzinsen von Uber 2 % gewe-
sen. Die Corona-Krise hat 2020 in den USA fir eine erneute Nullzinspolitik gesorgt.
Dies hat sich auf die gesamte US-Zinskurve ausgewirkt. In Europa hingegen war die
Luft aus den Renditen weitgehend raus. Diese strukturelle Schubkraft von der Zins-
seite nimmt der Euro mit in das Jahr 2021. Eine Umkehr ist nicht zu erkennen. Die
politischen und wirtschaftlichen Unsicherheitsfaktoren, nicht zuletzt auch um die
Fiskal- und Geldpolitik, lassen erhéhte Schwankungen beim EUR-USD-Wechselkurs
erwarten.

Wichtige Daten im Uberblick

Prognose DekaBank 13.01.2021 in 3 Mon. in 6 Mon. in 12 Mon.
Wechselkurs EUR-USD 1,22 1,22 1,20 1,21
Forwards 1,22 1,22 1,22
Hedge-Ertrag* (%) 0,0 -0,2 -0,7
Zinsdiff. 2J (Basispunkte) -86 -90 -95 -95
Zinsdiff. 10J (Basispunkte) -160 -160 -160 -170
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 2020P 2021P 2022P
EWU Bruttoinlandsprodukt (% ggi Vorj.) 7,1 4,5 3,7
USA Bruttoinlandsprodukt (% ggu. Vorj.) -3,5 5,0 2,9
EWU Inflationsrate (% ggu. Vorjahr) 0,3 0,8 1,2
USA Inflationsrate (% ggu. Vorjahr) 1,3 2,0 2,5

* bezogen auf eine Wechselkurssicherung mit Forward-Kontrakten

Quellen: Bloomberg, EZB, Eurostat, Federal Reserve, BEA, BLS, Prognose DekaBank
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EUR-JPY

Euro-Yen-Wechselkurs
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Euro-Yen-Charttechnik

Quelle: DekaBank
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m Im Fokus: Der Euro konnte im Dezember gegentiber dem japanischen Yen leicht
zulegen. Dabei ist der EUR-JPY Wechselkurs von 124 auf 126 angestiegen. Dies lag
vor allem an Nachrichten aus Japan. Die japanische Inflationsrate ist im November
auf -0,9 % zurlickgegangen. Es war der niedrigste Wert seit mehr als zehn Jahren.
Fur das abgelaufene Jahr deutet sich eine Inflationsrate von 0,0 % an und fir 2021
ist mit einer negativen Inflationsrate zu rechnen. Es ist eine groe Herausforderung
flr die Bank of Japan die Zielinflationsrate von 2 % zu erreichen. DarUber hinaus
hat sich das Corona-Problem in Japan in den vergangenen Wochen spirbar vergro-
Bert. Wahrend Japan im vergangenen Jahr bis in den November hinein nie mehr als
2.000 tagliche Neuinfektionen zu verbuchen hatte, waren es Anfang Januar mehr
als 7.000. Der neue Premierminister Suga ist bereits aufgrund der bisherigen
Corona-Strategie unter politischen Druck geraten. Es bleibt bei einem triben Aus-
blick fur den japanischen Yen gegentber dem Euro.

m Charttechnik: EUR-JPY konnte die wichtige Hurde bei 127,50-60 nicht nachhal-
tig Uberschreiten und in der Folge kam es zu einer ersten, leichten Korrektur. Ober-
halb von 127,60 besteht weiterhin die Chance auf einen Test der 130,00er Marke.
Aktuell wird aber auch hier erstmal ein Seitwartshandel (127,50-124,50) favorisiert.

m Perspektiven: Der Ausblick fir die japanische Wahrung ist tribe. Eine nachhalti-
ge Aufhellung der Wachstumsperspektiven ist nach wie vor nicht in Sicht. Tiefgrei-
fende Strukturreformen, den zentralen Bereich der ,Abenomics”, hat Abe in seiner
Amtszeit nicht durchgefuhrt. Die ,, Suganomics” seines Nachfolgers Yoshihide Suga
durften eine Perfektion an Kontinuitat darstellen. Die Notenbank ist mit ihrer expan-
siven Geldpolitik ein wesentlicher Anker der Volkswirtschaft. Je langer die Struktur-
reformen und die Schuldenkonsolidierung hinausgeschoben werden, desto gréBer
wird die Abhangigkeit von der lockeren Geldpolitik und desto schwerer wird der
Ausstieg aus diesem monetdren Umfeld. Fur eine nachhaltige Gesundung der
Volkswirtschaft ist — neben Strukturreformen — eine Normalisierung der Geldpolitik
unerldsslich.

Wichtige Daten im Uberblick

Prognosen DekaBank 13.01.2021 in 3 Mon. in 6 Mon. in 12 Mon.
EUR-JPY 126 128 128 131
Forwards 127 127 127
Hedge-Ertrag* (%) -0,1 -0,2 -0,4
Zinsdiff. 2J (Basispunkte) -60 -60 -60 -55
Zinsdiff. 10J (Basispunkte) -56 -55 -50 -45
EZB Leitzins (%) 0,00 0,00 0,00 0,00
BoJ Leitzins (%) -0,10 -0,10 -0,10 -0,10
Konjunkturdaten 2020P 2021P 2022P
EWU Bruttoinlandsprodukt (% ggu. Vorj.) -7.1 4,5 3,7
Japan Bruttoinlandsprodukt (% ggu. Vorj.) -5,1 3,9 1,9
EWU Inflation (% ggu. Vorj.) 0,3 0,8 1,2
Japan Inflation (% ggu. Vorj.) 0,0 -0,4 1,3

* 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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EUR-GBP

Euro-Pfund-Wechselkurs m Im Fokus: Die Post-Brexit-Ara hat begonnen. Der lang ersehnte Durchbruch der
intensiven Brexit-Verhandlungen gelang als Weihnachtsprasent am 24. Dezember
2020. So konnte das Vereinigte Kénigreich den Binnenmarkt und die Zollunion der

0,95 Europaischen Union fristgerecht am 1. Januar 2021 geordnet mit einem (noch vor-

0,90 laufig angewandten) Handelsabkommen verlassen. Das Niveau des EUR-GBP-Kurses

' hat sich dabei allerdings nicht verandert, es verharrt um 0,90. Der Brexit-Deal war
0,85 somit weitestgehend eingepreist. Der EUR-GBP-Kurs dirfte sich zunachst nahe

seines aktuellen Niveaus bewegen. Vor allem begrenzt der derzeitige harte, unbe-
0.80 grenzte Corona-Lockdown in UK die Chancen auf eine moderate Pfund-
' Aufwertung. Auch die erste Bilanz der Brexit-Anpassungen gilt es abzuwarten.

0,75
m Charttechnik: EUR-GBP hat in den letzten Wochen sehr volatil gehandelt.
0,70 « . . . . ) . | 0,9200 konnte nicht nachhaltig Gberschritten werden und die darauffolgende Kor-
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 rektur brachte das Wahrungspaar wieder in die 0,8900 Region. Nachste Unterstit-

zung liegt bei 0,8860. Im Falle eines Bruchs kann auch ein Test in Richtung 0,8660
nicht ausgeschlossen werden. Solange dieses Level jedoch halt, wird ein weiterer
Seitwartshandel (0,9115-0,8860) favorisiert.

Quellen: Bloomberg, DekaBank

Zinsdifferenz* 2-j. Anleihen (Basispunkte)
m Perspektiven: Nach Brexit ab 1. Januar 2021 wird sich der EUR-GBP-Wechselkurs

auf die Suche nach seinem angemessenen Post-Brexit-Niveau begeben. Seit dem
Brexit-Referendum 2016 hat das Pfund gegentber dem Euro deutlich abgewertet
(Ende Dezember 2020: um 17 % seit Referendum; sogar um 28 % seit Ende 2015).
-50 Eine schnelle Rickkehr zur alten Pfund-Starke ist nicht absehbar. Im Gegenteil:
2021 und 2022 durften neben wirtschaftlichen Brexit-Anpassungen auch wieder
politische Themen, vor allem das Risiko des Zerfalls des Vereinigten Koénigreichs, das

100 Pfund belasten. Je starker die Scottish National Party im Mai 2021 die schottischen
Parlamentswahlen gewinnen wird, umso héher wird der Druck auf Boris Johnson
-150 sein, einem Unabhangigkeits-Referendum der EU-freundlichen Schotten zuzustim-
men. Von der Bank of England ist zu erwarten, dass sie einer UberméaBigen Pfund-
200 Abwertung entgegenwirken wiirde. Insofern ist ein massiver Vertrauensverlust in
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 das Pfund nicht zu befirchten.

* Bundesanleihen minus Gilts
Quellen: Bloomberg, Prognose DekaBank

Wichtige Daten im Uberblick

Euro-Pfund-Charttechnik

Prognosen DekaBank 13.01.2021 in 3 Mon. in 6 Mon. in 12 Mon.
EUR-GBP 0,89 0,90 0,90 0,88
0,9325 ™ Forwards 0,89 0,89 0,90
. 0.9230 Hedge-Ertrag* (%) 0,0 0,2 0,5
h‘ [ | ln | oou1s |77 Zinsdiff. 2J (Basispunkte) 59 -60 70 65
x I ‘ I ‘ = Zinsdiff. 10) (Basispunkte) 83 -80 75 -90
iy qu\ TR i, R EZB Leitzins (%) 0,00 0,00 0,00 0,00
NFZ/ TV H 3 T H’ o BOE Leitzins (%) 0,10 0,10 0,10 0,10
I\ \ I 1| S ” Konjunkturdaten 2020P 2021P 2022P
U‘ ‘1" | 2o EWU Bruttoinlandsprodukt (% ggu. Vorj.) 7.1 4,5 3,7
0,8475 I'\'Y'I | UK Bruttoinlandsprodukt (% ggu. Vorj.) -10,6 4,9 7,3
: 'l“i v EWU Inflation (% ggui. Vorj.) 0.3 0,8 1,2
UK Inflation (% ggu. Vorj.) 0,8 1,4 1,8
* bezogen auf eine Wechselkurssicherung mit Forward-Kontrakten

Quelle: DekaBank
Widerstande 0,8985 0,9050 0,9115 0,9230

Unterstitzungen  0,8940 0,8900 0,8860 0,8660

Quellen: Bloomberg, EZB, Eurostat, Bank of England, UK ONS, Prognose DekaBank
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EUR-CHF

Euro-Franken-Wechselkurs
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Euro-Franken-Charttechnik
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m Im Fokus: Die Bedeutung des Schweizer Franken als sicherem Hafen ist unter
Investoren noch nicht splrbar gesunken, auch nicht, nachdem der geordnete Brexit
mit einem Handelsabkommen zum 1. Januar 2021 gelungen ist. Der EUR-CHF-Kurs
bewegt sich unverandert um 1,08. Immerhin bauen die Spekulanten ihre Netto-
Long-Positionierung im Franken seit dem Langzeithoch vom Oktober 2020 nun
zunehmend ab. Dies sollte das aktuelle EUR-CHF-Niveau stitzen. Von Seiten der
Notenbanken EZB und SNB sind fiir den EUR-CHF-Kurs keine Impulse absehbar: Im
Dezember bestdtigten beide, dass sie noch lange expansiv bleiben werden (Verlan-
gerung der Wertpapierkdufe der EZB; 0%-Inflationsprognose der SNB). Erst die ab
dem Fruhjahr erwartete wirtschaftliche Erholung in Euroland durfte den Euro ge-
gentber dem Franken langsam starken.

m Charttechnik: EUR-CHF handelt weiterhin seitwarts (1,0890-1,0730). Der wichti-
ge Widerstand fur den Euro liegt aktuell bei 1,0915. Dartber wartet als nachstes
Ziel 1,1055-60. In stdliche Richtung bildet 1,0660 eine wichtige Haltelinie fir den
EUR-CHF Kurs. Erst ein Ausbruch aus diesen Eckpunkten sollte der jeweils einge-
schlagenen Richtung weitere Dynamik verleihen. Aktuell wird erstmal die Fortset-
zung des derzeitigen Range-Handels favorisiert.

m Perspektiven: Der Schweizer Franken bleibt Giberwertet. Mit ihrer politischen
Neutralitdt und der robusten Wirtschaft (auch im Corona-Jahr 2020) ist die Schweiz
.als sicherer Hafen" vor allem in Zeiten erhohter Risikoaversion von den Anlegern
stark gefragt. Im Hochpunkt der Risikoaversion im Lockdown-Friihjahr 2020 ist der
EUR-CHF-Kurs bis auf 1,05 gefallen. Doch zum Jahresende 2020 wurden die Wei-
chen fur eine langsame Abwertung des Franken gegentber dem Euro gestellt: Die
Aussicht auf Corona-Impfstoffe im Jahr 2021, eine konstruktivere Wirtschaftspolitik
des neuen US-Prasidenten Biden sowie einen sich festigenden Erholungspfad
2021/22 in Euroland, auch mit Hilfe des EU-Wiederaufbaufonds, dirfte die Risiko-
aversion der Anleger und damit die Nachfrage nach dem Franken reduzieren. Zu-
dem durfte auch die Verlangerung der Wertpapierkaufe der EZB den Euro stitzen.
Die SNB wird weiterhin mit Negativzinspolitik und Devisenkaufen gegen die Fran-
ken-Starke vorgehen.

Wichtige Daten im Uberblick

Prognose DekaBank 13.01.2021 in 3 Mon. in 6 Mon. in 12 Mon.
Wechselkurs EUR-CHF 1,08 1,08 1,09 1,10
Forwards 1,08 1,08 1,08
Hedge-Ertrag* (%) 0,15 0,21 0,34
Zinsdiff. 2J (Basispunkte) 5 5 5 10
Zinsdiff. 10J (Basispunkte) -7 0 -5 0
EZB Leitzins (%) 0,00 0,00 0,00 0,00
SNB Leitzins (%) -0,75 -0,75 -0,75 -0,75
Konjunkturdaten 2020P 2021P 2022P
EWU BIP (% ggui. Vorj.) 7.1 4,5 3,7
Schweiz BIP (% ggu. Vorj.) -3,0 3,4 2,0
EWU Inflation (% ggu. Vorj.) 0,3 0,8 1,2
Schweiz Inflation (% ggu. Vorj.) -0,7 -0,1 0,2

* bezogen auf eine Wechselkurssicherung mit Forward-Kontrakten

Quellen: Bloomberg, EZB, Eurostat, Bank of England, UK ONS, Prognose DekaBank
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EUR-SEK und EUR-NOK

Euro-Kronen (SEK)-Wechselkurs EUR-SEK
11,0 Der EUR-SEK-Kurs ist mittlerweile fast auf die Marke von 10,0 gesunken. Damit
ist die Krone gegeniber dem Euro so stark wie zuletzt vor drei Jahren. Die ab-
105 nehmende Risikoaversion an den Markten — infolge der Gberwundenen Risiken

2020 (US-Wahl, Brexit) und der Zuversicht bezlglich der Einddmmung der
Corona-Neuinfektionen durch Impfungen — unterstiitzt die Nachfrage nach der

10,0 schwedischen Krone. Zudem ist die geringere wirtschaftliche Belastung durch die
Corona-Krise in Schweden (bisher keine Lockdowns) im Vergleich zu Euroland
9,5 (erneut harte Lockdowns) derzeit ein Plus-Punkt fir die Krone. Nun allerdings,
nach dem deutlichen Rickgang seit Frihjahr 2020, durfte der EUR-SEK-Kurs
90 . . . . . . . . vorerst seitwarts tendieren. Geldpolitische Impulse fur eine weitere Aufwertung
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 der Krone sind noch nicht absehbar. Die Riksbank orientiert sich weiterhin eng an

der expansiven EZB.
Quellen: Bloomberg, DekaBank

Euro-Kronen (NOK)-Wechselkurs EUR-NOK

12 Die Krone konnte seit Anfang Dezember um 3 % gegentber dem Euro aufwer-
ten: Der EUR-NOK-Kurs ist bis auf 10,30 gesunken (Niveau von Anfang Marz),
nachdem der Olpreis fiir die Olsorte Brent um knapp 10 USD bis auf 56 USD

! angestiegen ist. Damit hat der EUR-NOK-Kurs sein Vor-Corona-Niveau von 9,90-
10,20 noch nicht ganz erreicht (der Brent-Olpreis bewegte sich damals zwischen
10 60-70 USD). Wir erwarten jedoch eine Korrektur des Olpreises in Richtung 50
USD, sodass der Spielraum fir eine starkere Krone damit zunachst schwindet.
9 Allerdings bekommt die Krone mittelfristig einen Aufwertungsimpuls von der
Norges Bank. Diese stellt Leitzinserhbhungen bereits ab Q2/2022 in Aussicht, weil
5 die wirtschaftliche Unterauslastung infolge der Corona-Krise dann abgebaut sein

durfte. Damit nimmt Norwegen unter den Industrieldndern eine Vorreiter-Rolle
ein. Die erwartete Zinsdifferenz gegentber der EZB durfte die Krone perspekti-
Quellen: Bloomberg, DekaBank visch gegentber dem Euro stérken.

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Wichtige Daten im Uberblick

Prognose DekaBank 13.01.2021 in3Mon. in6Mon. in12Mon. Prognose DekaBank 13.01.2021 in3Mon. in6Mon. in 12 Mon.
Wechselkurs EUR-SEK 10,14 10,10 10,10 10,00 Wechselkurs EUR-NOK 10,31 10,50 10,40 10,20
Forwards 10,15 10,16 10,18 Forwards 10,3 10,3 10,4
Hedge-Ertrag* (%) -0,1 -0,2 -0,5 Hedge-Ertrag* (%) 0,0 -0,3 -0,8
Zinsdiff. Bunds zu schwed. Anleihen in3Mon. in6Mon. in12Mon. Zinsdiff. Bunds zu norw. Anleihen in3Mon. in6Mon. in 12 Mon.
2 Jahre (Basispunkte) -38 -40 -40 -35 3 Jahre (Basispunkte) -123 -120 -130 -145

10 Jahre (Basispunkte) -60 -60 -55 -60 10 Jahre (Basispunkte) -157 -140 -145 -150
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 (%) 0,00 0,00 0,00 0,00
Konjunkturdaten 2020P 2021P 2022P Konjunkturdaten 2020P 2021P 2022P
EWU BIP (% ggi. Vorj.) 7.1 4,5 3,7 EWU BIP (% ggii. Vorj.) 7,1 4,5 3,7
Schweden BIP (% ggu. Vorj.) -3,3 2,3 4,4 Norwegen BIP (% ggu. Vorj.) -3,5 3,7 3,1
EWU Inflationsrate (% ggu. Vorj.) 0,3 0,8 1,2 EWU Inflationsrate (% ggu. Vorj.) 0,3 0,8 1,2
Schweden Inflationsrate (% ggu. Vorj.) 0,6 0,6 1,2 Norwegen Inflationsrate (% ggu. Vorj.) 1,3 2,2 2,0

* 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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Euro-Dollar (CAD)-Wechselkurs
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Wichtige Daten im Uberblick

EUR-AUD

Fur den Euro ging es gegentiber dem australischen Dollar in den vergangenen
Wochen abwarts. Der EUR-AUD Wechselkurs startete in den Dezember mit 1,63
und ist bis auf 1,57 in der ersten Januarwoche gefallen. Die Unterschiede in der
Corona-Entwicklung bleiben eine wichtige EinflussgréBe. Denn Australien gehort
zu den Landern, die im Dezember sehr niedrige tdgliche Neuinfektionszahlen
hatten. Diese lagen bei unter 50 pro Tag. In der Europaischen Wahrungsunion
hingegen konnten durch Lockdown-MaBnahmen die Infektionszahlen zwar
verringert werden, aber von der guten Situation in Australien ist Europa noch
weit entfernt. Fur die australische Zentralbank ist es aber noch zu friih, um Ent-
warnung zu geben. Sie unterstitzt weiterhin mit voller Kraft die Erholung der
Wirtschaft und eine nachhaltige Reflationierung. Damit deutet sich in den kom-
menden Monaten eine wacklige Seitwéartsbewegung beim EUR-AUD Wechsel-
kurs an.

EUR-CAD

Der Euro ist gegentiber dem kanadischen Dollar im Dezember in einer volatilen
Seitwartsbewegung um den Wert von 1,55 EUR-CAD geblieben. Dabei pendelte
er zwischen 1,54 und 1,57. Die Wechselkursentwicklung spiegelt eine &hnliche
Corona-Entwicklung in Euroland und Kanada wider. Sowohl in Euroland als auch
in Kanada sind die Corona-Infektionen deutlich angestiegen. Keiner der zwei
Waéhrungsraume kann sich derzeit bei den Wirtschaftsdaten und beim geldpoliti-
schen Ausblick positiv absetzen. Auch die wirtschaftlichen Perspektiven sind in
beiden Wirtschaftsraumen durch den Corona-Start in das neue Jahr belastet.
Weder die Bank of Canada noch die Européische Zentralbank kénnen es sich
derzeit leisten, den FuB vom Gaspedal zu nehmen. Der EUR-CAD Wechselkurs
bietet Uber die ndchsten Monate wenig Perspektive fir eine Aufwartsbewegung.

Prognose DekaBank 13.01.2021 in 3 Mon.
Wechselkurs EUR-AUD 1,57 1,56
Forwards 1,57
Hedge-Ertrag* (%) 0,1
Zinsdiff. Bunds zu austral. Anleihen in 3 Mon.
2 Jahre (Basispunkte) -81 -85

10 Jahre (Basispunkte) -163 -165
EZB Leitzins (%) 0,00 0,00
RBA Leitzins (%) 0,03 0,10
Konjunkturdaten 2020P
EWU BIP (% ggu. Vorj.) -7,1
Australien BIP (% ggu. Vorj.) -2,6
EWU Inflationsrate (% ggu. Vorj.) 0,3
Australien Inflationsrate (% ggu. Vorj.) 0,6

in 6 Mon. in 12 Mon.  Prognose DekaBank 13.01.2021 in 3 Mon. in 6 Mon. in 12 Mon.
1,58 1,61 Wechselkurs EUR-CAD 1,54 1,56 1,55 1,55
1,57 1,58 Forwards 1,54 1,55 1,55
-0,1 -0,4 Hedge-Ertrag* (%) 0,0 -0,3 -1,2
in 6 Mon. in 12 Mon.  Zinsdiff. Bunds zu kanad. Anleihen in 3 Mon. in 6 Mon. in 12 Mon.
-85 -85 2 Jahre (Basispunkte) -87 -95 -100 -100
-165 -170 10 Jahre (Basispunkte) -133 -135 -140 -160
0,00 0,00 EZB Leitzins (%) 0,00 0,00 0,00 0,00
0,10 0,10 BoC Leitzins (%) 0,25 0,25 0,25 0,25
2021P 2022P Konjunkturdaten 2020P 2021P 2022P
4,5 3,7 EWU BIP (% ggti. Vorj.) 7.1 4,5 3,7
4,6 2,4 Kanada BIP (% ggu. Vorj.) -5,5 4,7 3,2
0,8 1,2 EWU Inflationsrate (% ggu. Vorj.) 0,3 0,8 1,2
11 1,7 Kanada Inflationsrate (% ggu. Vorj.) 0,8 1,8 1,9

* 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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Stand am Prognosen (fett, obere Zeile) und Terminkurse (untere Zeile)
13.01.2021 3 Monate 6 Monate 12 Monate 24 Monate
1,22 1,20 1,21 1,22
EUR-USD 1,22
1,22 1,22 1,22 1,24
128 128 131 133
EUR-JPY 126
127 127 127 127
0,90 0,90 0,88 0,86
EUR-GBP 0,89
0,89 0,89 0,90 0,90
1,08 1,09 1,10 1,13
EUR-CHF 1,08
1,08 1,08 1,08 1,07
10,10 10,10 10,00 9,80
EUR-SEK 10,14
10,15 10,16 10,18 10,24
10,50 10,40 10,20 9,90
EUR-NOK 10,31
10,32 10,34 10,40 10,53
7,47 7,47 7,47 7,47
EUR-DKK 7,44
7,42 7,37 7,28 7,14
1,56 1,55 1,55 1,57
EUR-CAD 1,54
1,54 1,55 1,55 1,57
1,56 1,58 1,61 1,65
EUR-AUD 1,57
1,57 1,57 1,58 1,59
105,0 107,0 108,0 109,0
USD-JPY 103,9
104,0 103,9 103,6 102,9
1,36 1,33 1,38 1,42
GBP-USD 1,36
1,36 1,36 1,37 1,37
0,89 0,91 0,91 0,93
USD-CHF 0,89
0,89 0,88 0,88 0,87
8,28 8,42 8,26 8,03
USD-SEK 8,33
8,34 8,33 8,31 8,29
8,61 8,67 8,43 8,11
USD-NOK 8,48
8,48 8,48 8,49 8,52
1,28 1,29 1,28 1,29
USD-CAD 1,27
1,27 1,27 1,27 1,27
0,78 0,76 0,75 0,74
AUD-USD 0,77
0,78 0,78 0,78 0,78

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 fur 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 tiberprtfba-
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 Ausztigen 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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