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Wahrungsreserven ohne Corona-Effekte

Vor der Corona-Pandemie lagen die Weltwahrungsreserven nach Anga-
ben des Internationalen Wahrungsfonds bei 11,83 Bill. US-Dollar. Die
jungsten Daten zeigen einen Anstieg der Wahrungsreserven auf 12,25
Bill. US-Dollar. Uber den Zeitraum der bisherigen Corona-Pandemie ist
die Zusammensetzung der globalen Wahrungsreserven stabil geblieben.
Die Zusammensetzung bezieht sich auf den Teil der Wahrungsreserven,
der mit einer konkreten Wahrungsangabe benannt wurde. Dies sind
knapp 94 % der 12,25 Bill. US-Dollar.

Es sind vier Wahrungen, auf die 91 % der globalen Wahrungsreserven
entfallen. Der US-Dollar ist weiterhin mit groBem Abstand die Nummer
1 und kommt wie Ende 2019 auf etwas mehr als 60 %. An zweiter
Stelle folgt unverandert der Euro mit 20,5 %. Ebenfalls mit groBem
Abstand folgt der japanischen Yen an dritter Stelle. Die japanische Wah-
rung erreichte einen Anteil von fast 6 %. Knapp dahinter liegt das briti-
sche Pfund mit 4,5 %. Die chinesische Wahrung spielt mit einem Anteil
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von 2 % eine untergeordnete Rolle bei den internationalen Wahrungsreserven.

Die Corona-Pandemie hat nicht zu Verschiebungen bei den globalen Wahrungsreserven gefiihrt. Die ersten zwei Platze scheinen uner-
schutterlich an den US-Dollar und den Euro vergeben zu sein. Allerdings bei den Platzen drei und vier gab es zwar nicht in der Corona-
Zeit, aber in den vergangenen 20 Jahren 6fter mal einen Wechsel zwischen dem britischen Pfund und dem japanischen Yen.
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Euro-Dollar-Charttechnik
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Quelle: DekaBank
Widerstande 1,2060 11,2130 11,2200 1,235

Unterstitzungen 1,2000 1,1915 1,1910 1,1830

m Im Fokus: Der Aufwartstrend des Euro gegentber dem US-Dollar hat sich im
Januar nicht fortgesetzt. Zum Jahresbeginn 2021 hatte der EUR-USD-Wechselkurs
bei 1,22 gelegen. Ende Januar erreichte er einen Wert von 1,21. Dem US-Dollar
haben dabei Nachrichten aus den USA geholfen. Nachdem die politische Unsicher-
heit zundchst mit dem Sturm auf das US-Kapitol noch einmal deutlich gestiegen
und der US-Dollar im Zuge dessen unter Druck geraten war, hat die reibungslose
Ubergabe des Prasidentenamts fiir Entspannung gesorgt. Dariiber hinaus ist eine
baldige Verabschiedung eines umfangreichen US-Konjunkturpakets naher gertckt.
Auch die Wachstumsdaten sprechen fir den US-Dollar: Wahrend die USA im vierten
Quartal 2020 weiter auf Wachstumskurs blieben, schrumpfte das Bruttoinlandspro-
dukt in Euroland.

m Charttechnik: EUR-USD hat den schwaéchlichen Unterton in Richtung 1,2000
bestatigt. Im Falle von Wochenschlusskursen unterhalb der 1,20er Marke besteht
die Gefahr eines weiteren Riickgangs in Richtung 1,1900-1,1830. Die technischen
Indikatoren tragen aktuell ebenfalls einen negativen Unterton. Insofern werden die
Chancen fur den Dollar aktuell héher bewertet. Schlusskurse oberhalb von 1,2200
sind derzeit notwendig um diesen Eindruck zu relativieren.

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 fur den Euro gegentiber dem US-
Dollar war die Zinsentwicklung. Wéahrend 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 erhdhte Schwankungen beim EUR-USD-Wechselkurs
erwarten.

Wichtige Daten im Uberblick

Prognose DekaBank 03.02.2021 in 3 Mon. in 6 Mon. in 12 Mon.
Wechselkurs EUR-USD 1,20 1,22 1,20 1,21
Forwards 1,20 1,21 1,21
Hedge-Ertrag* (%) -0,1 -0,3 -0,7
Zinsdiff. 2J (Basispunkte) -83 -90 -95 -100
Zinsdiff. 10J (Basispunkte) -160 -165 -165 -175
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 (% ggu Vorj.) -6,8 4,5 3,6
USA Bruttoinlandsprodukt (% ggu. Vorj.) -3,5 6,2 2,7
EWU Inflationsrate (% ggu. Vorjahr) 0,3 1,5 11
USA Inflationsrate (% ggu. Vorjahr) 1,3 2.1 2,5

* bezogen auf eine Wechselkurssicherung mit Forward-Kontrakten

Quellen: Bloomberg, EZB, Eurostat, Federal Reserve, BEA, BLS, Prognose DekaBank
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Euro-Yen-Charttechnik

Quelle: DekaBank
Widerstande 126,85 127,10 127,50 128,60
Unterstutzungen 125,60 125,15 124,45 122,65

m Im Fokus: Seit Jahresbeginn hat sich der Euro gegentiber dem japanischen Yen
seitwarts entwickelt. Dabei pendelte der EUR-JPY Wechselkurs um den Wert von
126. Starke Impulse, die fur eine klare Richtung hatten sorgen k&nnen, sind in den
vergangenen Wochen ausgeblieben. Die Europdische Zentralbank bestatigte wie
erwartet beim Zinsentscheid im Januar ihren sehr lockeren geldpolitischen Kurs. Im
Gegenzug hat die japanische Zentralbank im Januar die bisherigen geldpolitischen
LockerungsmaBnahmen bestatigt und keine zusatzlichen angektndigt. Allerdings
plant die Bank of Japan bis Marz die geldpolitische Strategie zu Uberprifen. Dies
geschieht vor dem Hintergrund eines Inflationsausblicks der Bank of Japan, der auch
2023 nicht das Erreichen des Inflationsziels von 2 % vorsieht. Daher ist damit zu
rechnen, dass im Fokus der Uberpriifung der geldpolitischen Strategie neue Wege
der geldpolitischen Lockerung stehen. Dies dirfte dem Euro gegentiber dem japani-
schen Yen in den nachsten Monaten leichten Auftrieb geben.

m Charttechnik: EUR-JPY zeigt sich derzeit immer noch in einer Konsolidierungs-
phase. Die interessanten Eckpunkte bilden weiterhin 127,50 / 124,45. Ein Ausbruch
aus dieser Range, sollte der jeweils eingeschlagenen Richtung dann weitere Dyna-
mik verleihen. Derzeit wird die Chance auf einen Test in stdliche Richtung, leicht
hoher gewichtet. Wochenschlusskurse unterhalb von 125,40 sollten diesen Eindruck
weiter verstarken.

m Perspektiven: Der Ausblick fur die japanische Wahrung ist triibe. 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 durchgefiihrt. Die ,, Suganomics” seines Nachfolgers Yoshihide Suga
dirften 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 groBer
wird die Abhangigkeit von der lockeren Geldpolitik und desto schwerer wird der
Ausstieg aus diesem monetaren Umfeld. Fir eine nachhaltige Gesundung der
Volkswirtschaft ist — neben Strukturreformen — eine Normalisierung der Geldpolitik
unerlasslich.

Wichtige Daten im Uberblick

Prognosen DekaBank 03.02.2021 in 3 Mon. in 6 Mon. in 12 Mon.
EUR-JPY 126 128 128 131
Forwards 126 127 127
Hedge-Ertrag* (%) -0,2 -0,2 -0,4
Zinsdiff. 2J (Basispunkte) -60 -60 -60 -55
Zinsdiff. 10J (Basispunkte) -52 -50 -45 -40
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.) -6,8 4,5 3,6
Japan Bruttoinlandsprodukt (% ggu. Vorj.) -4,9 3,8 1,8
EWU Inflation (% ggu. Vorj.) 0,3 1,5 11
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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Euro-Pfund-Wechselkurs
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Euro-Pfund-Charttechnik
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m Im Fokus: Das britische Pfund halt sich recht wacker zu Beginn der Post-Brexit-
Ara. Es hat seit Ende 2020 um 2 % gegentiber dem Euro aufgewertet. Der EUR-
GBP-Kurs ist auf 0,88 gesunken. Dies spiegelt zum einen das Auspreisen des No-
Deal-Risikos wider. Zum anderen unterstitzen die guten Impffortschritte in UK
sowie die jlingsten positiven Uberraschungen seitens der britischen Makro-Daten
das Pfund. So durfte die Schrumpfung der Wirtschaftsleistung in Q4 2020 trotz des
harten Lockdowns geringer als erwartet gewesen sein. Zudem steigt die Arbeitslo-
senquote dank des staatlichen Kurzarbeitprogramms langsamer als erwartet. Doch
UK hat noch viele Herausforderungen zu meistern: Brexit-Anpassungen, langer
harter Lockdown im laufenden Quartal. Insofern ware es fur das Pfund vorerst be-
reits ein Erfolg, das aktuelle Niveau gegentiber dem Euro zu halten.

m Charttechnik: EUR-GBP hat zuletzt das Unterstitzungslevel bei 0,8860 durch-
brochen. In der Folge kam es zu einem weiteren Ruickgang (0,8795). Somit hat sich
der schwachliche Euro Unterton bestatigt und ein weiterer Ricksetzer in Richtung
0,8660 kann nicht ausgeschlossen werden. Um diesen derzeitigen Eindruck zu
relativieren, scheint ein erneuter Euro Anstieg Uber 0,8925 (55 moving average line
= orange) notwendig.

m Perspektiven: Nach dem 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 gegentiber dem Euro deutlich
abgewertet (bis Ende Dezember 2020: um 17 %; sogar um 28 % seit Ende 2015).
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 Kénigreichs, das
Pfund belasten. Je hoher die Scottish National Party im Mai 2021 die schottischen
Parlamentswahlen gewinnen wird, umso starker wird der Druck auf Boris Johnson
sein, einem Unabhangigkeits-Referendum der EU-freundlichen Schotten zuzustim-
men. Von der Bank of England ist zu erwarten, dass sie einer UberméaBigen Pfund-
Abwertung entgegenwirken wiirde. Insofern ist ein massiver Vertrauensverlust in
das Pfund nicht zu befurchten.

Wichtige Daten im Uberblick
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Quelle: DekaBank
Widerstande 0,8830 0,8860 0,8925 0,9050

Unterstitzungen  0,8775 0,8720 0,8660 0,8590

Prognosen DekaBank 03.02.2021 in 3 Mon. in 6 Mon. in 12 Mon.
EUR-GBP 0,88 0,88 0,87 0,87
Forwards 0,88 0,89 0,89
Hedge-Ertrag* (%) -0,4 -0,6 -0,9
Zinsdiff. 2J (Basispunkte) -63 -60 -70 -65
Zinsdiff. 10J (Basispunkte) -84 -75 -70 -85
EZB Leitzins (%) 0,00 0,00 0,00 0,00
BoE Leitzins (%) 0,10 0,10 0,10 0,10
Konjunkturdaten 2020P 2021P 2022P
EWU Bruttoinlandsprodukt (% ggu. Vorj.) -6,8 4,5 3,6
UK Bruttoinlandsprodukt (% ggu. Vorj.) -10,2 4,6 6,2
EWU Inflation (% ggu. Vorj.) 0,3 1,5 11
UK Inflation (% ggu. Vorj.) 0,9 1,5 1,8

* bezogen auf eine Wechselkurssicherung mit Forward-Kontrakten

Quellen: Bloomberg, EZB, Eurostat, Bank of England, UK ONS, Prognose DekaBank
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EUR-CHF
Euro-Franken-Wechselkurs m Im Fokus: Zu Beginn des Jahres bewegte sich der EUR-CHF-Kurs nur seitwarts um
die Marke von 1,08. Die harten Corona-Lockdown-MaBnahmen belasten die Kon-
junktur in Euroland und in der Schweiz. Mit der Erwartung, dass ab dem zweiten
1.20 Quartal die Corona-Neuinfektionen deutlich gesenkt und damit die Lockdown-
Restriktionen gelockert werden kénnen, dirfte der Franken gegenlber dem Euro
1,15 abwerten. Der Profiteur der prognostizierten, deutlichen Konjunkturbelebung im
Frihjahr/Sommer 2021 sollte bei diesem Wahrungspaar somit der Euro sein, da er
1,10 gegenUber dem Franken derzeit stark unterbewertet ist. Die Marke von 1,10, wo
der EUR-CHF-Kurs zuletzt 2019 notierte, rtickt auf Sicht von 12 Monaten wieder in
1,05 greifbare Nahe.

m Charttechnik: Beim EUR-CHF zeigt sich das Gesamtbild kaum verandert: EUR-
' CHF bewegt sich seitwarts (1,0890-1,0730). Der wichtige Widerstand fur EUR-CHF
liegt weiterhin bei 1,0915. Dartber wartet als nachstes Ziel 1,1055-60. In stdliche
Richtung bildet 1,0660 eine wichtige Unterstitzung fur den Euro. Erst ein Ausbruch
aus diesen Eckpunkten sollte der jeweils eingeschlagenen Richtung weitere Dynamik
verleihen.
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Zinsdifferenz* 2-j. Anleihen (Basispunkte)
m Perspektiven: Der Schweizer Franken bleibt Giberwertet. Mit ihrer politischen

Neutralitdt und der robusten Wirtschaft (auch im Corona-Jahr 2020) ist die Schweiz

o als sicherer Hafen” vor allem in Zeiten erhéhter Risikoaversion von den Anlegern
stark gefragt. Im Hochpunkt der Risikoaversion im Lockdown-Friihjahr 2020 ist der
40 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
20 Aussicht auf Corona-Impfstoffe im Jahr 2021, eine konstruktivere Wirtschaftspolitik
des neuen US-Prasidenten Biden sowie einen sich festigenden Erholungspfad
0 A/ 2021/22 in Euroland, auch mit Hilfe des EU-Wiederaufbaufonds, dirfte die Risiko-
) ) i i L i 1 aversion der Anleger und damit die Nachfrage nach dem Franken reduzieren. Zu-
. dem durfte auch die Verlangerung der Wertpapierkaufe der EZB den Euro stutzen.

Die SNB wird weiterhin mit Negativzinspolitik und Devisenkaufen gegen die Fran-

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 u
ken-Starke vorgehen.

* Bundesanleihen minus schweizerische Staatsanleihen
Quellen: Bloomberg, Prognose DekaBank

Wichtige Daten im Uberblick

Euro-Franken-Charttechnik

Prognose DekaBank 03.02.2021 in 3 Mon. in 6 Mon. in 12 Mon.
N 1,1500 Wechselkurs EUR-CHF 1,08 1,08 1,09 1,10
N || Forwards 1,08 1,08 1,08
I " Hedge-Ertrag* (%) 0,05 0,12 0,25
T’v il \\\ | 11ad | zinsdiff. 2) (Basispunkte) 6 5 5 10
! . L\\\ - Zinsdiff. 10J (Basispunkte) -7 5 0 5
I \\' EZB Leitzins (%) 0,00 0,00 0,00 0,00
l \| "ﬂl\ SNB Leitzins (%) 0,75 0,75 0,75 0,75
Konjunkturdaten 2020P 2021P 2022P
EWU BIP (% ggu. Vorj.) -6,8 4,5 3,6
Schweiz BIP (% ggu. Vorj.) -3,3 3,2 2,6
EWU Inflation (% ggu. Vorj.) 0,3 1,5 11
Schweiz Inflation (% ggu. Vorj.) -0,7 0,0 0,2
* bezogen auf eine Wechselkurssicherung mit Forward-Kontrakten
: e

Quelle: DekaBank
Widerstande 1,0830 11,0875 11,0915 1,1055

Unterstitzungen  1,0785 11,0725 1,0660 1,0590

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
1,0 Der EUR-SEK-Kurs bewegt sich seit Jahresanfang zwischen 10,00 und 10,20 EUR-
SEK. Damit konnte die Krone ihre Aufwertung, die sie im Laufe des letzten Jahres
105 vollzogen hat, verteidigen. Derzeit ist die Krone gegentiber dem Euro so stark wie

zuletzt vor drei Jahren. Die jingsten Makro-Daten unterstitzen dies: Wahrend
das Bruttoinlandsprodukt Eurolands in Q4 2020 um 0,7 % gegenUber dem Vor-

10,0 quartal geschrumpft ist, ist die schwedische Wirtschaft im gleichen Zeitraum um
0,5 % gewachsen. Dies ist auf die unterschiedliche Corona-Bekdmpfung zuriick-
9,5 zuflihren: In Euroland verhangen zahlreiche Lander seit November harte Lock-
down-MaBnahmen. In Schweden dagegen wurden erst in diesem Jahr relativ
90 . . . . . . . . leichte Restriktionen beschlossen. Fur eine weitere Aufwertung der Krone schei-
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 nen die Impulse zunachst aufgebraucht. Die Riksbank durfte beim Zinsentscheid
am 9. Februar mit einer moderaten Inflationsprognose bestatigen, dass Leitzins-
Quellen: Bloomberg, DekaBank erhéhungen fir sie noch kein Thema sind.
Euro-Kronen (NOK)-Wechselkurs EUR-NOK
12 Der EUR-NOK-Wechselkurs schwankt seit Jahresanfang im Rahmen der Erwar-
tungen zwischen 10,20 und 10,50. Der Olpreis halt sich stabil iber 50 USD und
1 stltzt die Rohstoffwahrung. Zudem bestatigte der jingste Zinsentscheid der
norwegischen Zentralbank die Erwartung, dass die Norges Bank als eine der
ersten Zentralbanken ihren Leitzins nach dem Ausbruch der Corona-Krise wieder
10 anheben durfte: Von der Norges Bank avisiert ist das erste Halbjahr 2022. Aber
auch Ende 2021 kommt in Betracht. Denn die Notenbanker durften aufgrund der
9 guten Fortschritte bei der Bekdmpfung der Corona-Krise, inkl. der Impfkampag-
ne, ihre Wachstumsprognose im Marz nach oben korrigieren. Zudem sollte die
8 norwegische Inflationsrate in diesem Jahr nachhaltig auf den Zielwert von 2 %

ansteigen (Kerninflation liegt bereits bei 3,0 %). Euroland dagegen ist von Leit-
zinserhéhungen noch weit entfernt. Insofern dirfte die Krone mittelfristig im
Quellen: Bloomberg, DekaBank maBigen Tempo gegeniber dem Euro aufwerten.

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Wichtige Daten im Uberblick

Prognose DekaBank 03.02.2021 in3Mon. in6Mon. in12Mon. Prognose DekaBank 03.02.2021 in3Mon. in6Mon. in 12 Mon.
Wechselkurs EUR-SEK 10,11 10,10 10,00 9,90 Wechselkurs EUR-NOK 10,33 10,40 10,30 10,10
Forwards 10,12 10,14 10,16 Forwards 10,4 10,4 10,4
Hedge-Ertrag* (%) -0,1 -0,2 -0,5 Hedge-Ertrag* (%) -0,4 -0,6 -1,2
Zinsdiff. Bunds zu schwed. Anleihen in3Mon. in6Mon. in12Mon. Zinsdiff. Bunds zu norw. Anleihen in3Mon. in6Mon. in 12 Mon.
2 Jahre (Basispunkte) -37 -40 -40 -35 3 Jahre (Basispunkte) -127 -130 -130 -145

10 Jahre (Basispunkte) -60 -55 -50 -65 10 Jahre (Basispunkte) -163 -145 -150 -155
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 (% ggu. Vorj.) -6,8 4,5 3,6 EWU BIP (% ggu. Vorj.) -6,8 4,5 3,6
Schweden BIP (% ggu. Vorj.) -2,8 2,9 3,7 Norwegen BIP (% ggu. Vorj.) -3,4 3,6 2,8
EWU Inflationsrate (% ggu. Vorj.) 0,3 1,5 11 EWU Inflationsrate (% ggu. Vorj.) 0,3 1,5 11
Schweden Inflationsrate (% ggu. Vorj.) 0,7 0,8 1,2 Norwegen Inflationsrate (% ggu. Vorj.) 1,3 2,1 1,9

* 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 EUR-AUD

1,9 Der Euro ist im Januar gegentber dem australischen Dollar bis auf 1,55 EUR-AUD
zurlickgegangen. Er erreichte damit den niedrigsten Stand seit mehr als zwei
Jahren. Dies ist nicht zuletzt auf die sehr unterschiedlichen Entwicklungen der
1,7 Corona-Zahlen in Australien und in Euroland zurtickzuftihren. In Australien liegen
die taglichen Neuinfektionen seit einiger Zeit teilweise unter 10. In Euroland
hingegen ist man davon noch sehr weit entfernt. In einigen EWU-Landern wur-
1,5 den Lockdown-MaBnahmen verscharft bzw. verldngert. Langsam verbessert sich
auch die Lage am australischen Arbeitsmarkt. In der ersten Corona-Welle war die
Arbeitslosenquote in Australien bis auf 7,5 % angestiegen. Dies war der hdchste
Stand seit mehr als 20 Jahren. Im Dezember 2020 lag sie bei 6,6 %. Das Vorkri-
senniveau von 5,2 % ist aber noch nicht erreicht. Die Perspektiven fir den Euro
werden gegenUber dem australischen Dollar erst mittelfristig wieder besser.

| J——
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Quellen: Bloomberg, DekaBank

Euro-Dollar (CAD)-Wechselkurs EUR-CAD

1,7 Der Euro hat gegentiber dem kanadischen Dollar im Januar die Seitwartsbewe-
gung aus dem Dezember fortgesetzt. Dazu beigetragen hat die Bank of Canada,
die am 20. Januar ihren geldpolitischen Kurs bestatigte. Die kanadischen Leitzin-
sen blieben unverandert bei 0,25 % und die quantitative Lockerung wird mit
mindestens vier Mrd. CAD pro Woche weitergefthrt. Die Inflationsrate erwartet
1.5 die kanadische Zentralbank erst in 2023 wieder nachhaltig auf dem Niveau der
Zielinflationsrate von 2 %. In Europa hat die EZB ebenfalls ihren sehr expansiven
1.4 Kurs bekraftigt und keinen Zweifel an den geplanten Anleihekdufen von 1.850
Mrd. Euro im Rahmen des PEPP gelassen. Dartiber hinaus betonen beide Zentral-
1.3 « : . . . . . | banken, dass die wirtschaftliche Entwicklung zuletzt besser als erwartet war. Fur
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 den EUR-CAD Wechselkurs dirfte es daher auf absehbare Zeit zu einer Fortfuh-
rung der Entwicklung aus den vergangenen zwei Monaten kommen.

1,6

'

Quellen: Bloomberg, DekaBank

Wichtige Daten im Uberblick

Prognose DekaBank 03.02.2021 in 3 Mon. in 6 Mon. in 12 Mon.  Prognose DekaBank 03.02.2021 in 3 Mon. in 6 Mon. in 12 Mon.
Wechselkurs EUR-AUD 1,58 1,56 1,58 1,61 Wechselkurs EUR-CAD 1,54 1,56 1,55 1,55
Forwards 1,58 1,58 1,59 Forwards 1,54 1,54 1,55
Hedge-Ertrag* (%) 0,0 -0,2 -0,5 Hedge-Ertrag* (%) -0,7 -1,1 -1,9
Zinsdiff. Bunds zu austral. Anleihen in 3 Mon. in 6 Mon. in 12 Mon.  Zinsdiff. Bunds zu kanad. Anleihen in 3 Mon. in 6 Mon. in 12 Mon.
2 Jahre (Basispunkte) -82 -85 -85 -85 2 Jahre (Basispunkte) -88 -95 -100 -100

10 Jahre (Basispunkte) -164 -160 -165 -170 10 Jahre (Basispunkte) -141 -135 -140 -160
EZB Leitzins (%) 0,00 0,00 0,00 0,00 EZB Leitzins (%) 0,00 0,00 0,00 0,00
RBA Leitzins (%) 0,03 0,10 0,10 0,10 BoC Leitzins (%) 0,25 0,25 0,25 0,25
Konjunkturdaten 2020P 2021P 2022P Konjunkturdaten 2020P 2021P 2022P
EWU BIP (% ggu. Vorj.) -6,8 4,5 3,6 EWU BIP (% ggu. Vorj.) -6,8 4,5 3,6
Australien BIP (% ggu. Vorj.) -2,6 4,6 2,4 Kanada BIP (% ggu. Vorj.) -5,4 4,7 3,2
EWU Inflationsrate (% ggu. Vorj.) 0,3 1,5 1,1 EWU Inflationsrate (% ggu. Vorj.) 0,3 1,5 1.1
Australien Inflationsrate (% ggu. Vorj.) 0,8 2,0 2,2 Kanada Inflationsrate (% ggu. Vorj.) 0,8 1,7 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)
03.02.2021 3 Monate 6 Monate 12 Monate 24 Monate
1,22 1,20 1,21 1,22
EUR-USD 1,20
1,20 1,21 1,21 1,22
128 128 131 133
EUR-JPY 126
126 127 127 127
0,88 0,87 0,87 0,86
EUR-GBP 0,88
0,88 0,89 0,89 0,89
1,08 1,09 1,10 1,13
EUR-CHF 1,08
1,08 1,08 1,08 1,08
10,10 10,00 9,90 9,80
EUR-SEK 10,11
10,12 10,14 10,16 10,21
10,40 10,30 10,10 9,90
EUR-NOK 10,33
10,37 10,39 10,45 10,59
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 1,54 1,55 1,57
1,56 1,58 1,61 1,65
EUR-AUD 1,58
1,58 1,58 1,59 1,60
105,0 107,0 108,0 109,0
USD-JPY 105,0
105,1 104,9 104,7 104,0
1, 1, 1, 1,42
GBP-USD 1,37 39 38 39
1,36 1,36 1,36 1,37
0,89 0,91 0,91 0,93
USD-CHF 0,90
0,90 0,90 0,89 0,88
8,28 8,33 8,18 8,03
USD-SEK 8,41
8,41 8,40 8,39 8,36
8,52 8,58 8,35 8,11
USD-NOK 8,59
8,61 8,61 8,62 8,66
1,28 1,29 1,28 1,29
USD-CAD 1,28
1,28 1,28 1,28 1,28
0,78 0,76 0,75 0,74
AUD-USD 0,76
0,76 0,76 0,76 0,77

Quellen: Bloomberg, DekaBank, Prognose DekaBank
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