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Makro Research 
Volkswirtschaft Währungen 

Ausgabe 05/2016 – Mai / Juni 2016 

Euro-Stärke oder US-Dollar-Schwäche?  

Anfang Mai erreichte der Euro gegenüber dem US-Dollar mit 1,16 EUR-

USD den höchsten Stand seit August 2015. Hat der Euro seine Talsohle 

erreicht und seine Schwächephase überwunden? Der Blick auf den 

effektiven Euro-Wechselkurs offenbarte keine Euro-Stärke in den ver-

gangenen Wochen. Der effektive Euro-Wechselkurs startete mit 95,4 in 

den April und dies war auch der Stand am 10. Mai. Die Europäische 

Zentralbank ist gegenwärtig ein wichtiger Anker für einen schwachen 

Euro. Denn auch beim Zinsentscheid im April ließ die EZB keinen Zweifel 

an der planmäßigen Fortführung des umfangreichen Wertpa-

pierankaufsprogramms.  

 

Aber auch der US-Dollar blieb in den vergangen Wochen ohne klare 

Richtung. Der effektive US-Dollar Wechselkurs lag am ersten April bei 

119, ebenso wie Anfang Mai. Die US-Notenbank kann mit ihrer abwar-

tenden und überaus vorsichtigen Haltung gegenüber weiteren Leitzins-

erhöhungen dem US-Dollar keine neuen stärkenden Impulse geben. 

 

Der April war weder durch ausgesprochene Euro-Stärke noch durch US-Dollar-Schwäche geprägt. Es ist gegenwärtig ein vorsichtiges 

Herantasten an einen neuen Trend. Wir rechnen kurzfristig mit einer volatilen Seitwärtsbewegung beim EUR-USD Wechselkurs, aber die 

von uns über die nächsten Jahre erwartete historische Ausweitung der Leitzinsdifferenzen sollte mit einem deutlich schwächeren Euro 

einhergehen. Im Dezember 2017 rechnen wir bereits mit einer Leitzinsdifferenz zwischen den USA und Euroland von 150 Basispunkten 

und bis Dezember 2019 mit einer Ausweitung auf 375 Basispunkte. 
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Prognoserevisionen 

 

EUR-USD: Seitwärtsbewegung auf Sicht von 3 Monaten. 

EUR-Kurse im Vergleich zum 11.04.2016 (in %) 

 
Quellen: Bloomberg, DekaBank; Stand: 11.05.2016 
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EUR-USD 

Euro-Dollar-Wechselkurs 

Quellen: Bloomberg, DekaBank 

 

Zinsdifferenz 2-j. Anleihen (Basispunkte) 

* Bundesanleihen minus Treasuries 

Quellen: Bloomberg, Prognose DekaBank 

 

Euro-Dollar-Charttechnik 

 
Quelle: DekaBank 

Widerstände 1,1475 1,1540 1,1615 1,1715 

Unterstützungen 1,1330 1,1220 1,1050 1,0820 

■ Im Fokus: Der Euro war gegenüber dem US-Dollar mit 1,14 EUR-USD in den April 
gestartet. Dies ist auch der Wert am 10. Mai gewesen. In dem Zeitraum dazwi-
schen liegt eine volatile Seitwärtsbewegung in einem engen Band von 1,12 EUR-
USD bis 1,16 EUR-USD. Dabei haben die realwirtschaftlichen Daten aus Europa 
den Euro gestützt. Das Wachstum ist im ersten Quartal unerwartet kräftig ausge-
fallen und das Wirtschaftsvertrauen in Euroland hat sich zu Beginn des zweiten 
Quartals überraschend stark verbessert. Die EZB hat auf ihrem Zinsentscheid im 
Mai auf die weiterhin schwache Inflationsentwicklung verwiesen und so der Auf-
wertung des Euro einen Dämpfer verpasst. Gleichzeitig kommen von der US-
Notenbank keine Zinserhöhungssignale, sodass gegenwärtig für den EUR-USD-
Wechselkurs nicht mehr als eine volatile Seitwärtsbewegung bleibt. 
 

■ Charttechnik: EUR-USD ist an der Widerstandszone von 1,1475-00 auf Wochen-
schlussbasis wiederholt gescheitert. Trotz eines kurzen Sprungs über diese wichti-
ge Chartzone und dem anschließenden Anstieg auf 1,1615 konnte das freundli-
chere Euro-Niveau nicht gehalten werden. Wiederholt sich hier das charttechni-
sche Bild von 08/2015 (1,1715 high)? In diesem Fall wäre ein erneuter Rückgang 
in Richtung 1,1000-1,0800 durchaus möglich.      
 

■ Perspektiven: Für den Euro erwarten wir mit Blick auf die fundamentalen Fakto-
ren gegenüber dem US-Dollar bis Ende 2017 eine schwache Entwicklung. Wir 
rechnen mit einem zunehmenden Zinsvorsprung von US-Treasuries gegenüber 
deutschen Bundesanleihen. Zudem sind die Wachstumsaussichten für die US-
Wirtschaft günstiger als für Euroland. Grundsätzlich stützend für den Euro ist da-
gegen die von uns prognostizierte Verfestigung des moderaten Aufschwungs in 
Euroland, die die südeuropäischen Sorgenkinder mit einschließt. In den USA hat 
die Notenbank 2015 Jahr das Anleihekaufprogramm beendet. Die US-
Leitzinswende ist im Dezember 2015 erfolgt, während die Europäische Zentral-
bank frühestens Ende 2018 die erste Leitzinserhöhung beim Einlagensatz vor-
nehmen wird. Entsprechend belastet die Geldpolitik den Euro noch für längere 
Zeit spürbar. 

 

 

 

 

  

Wichtige Daten im Überblick 

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

Prognose DekaBank 10.05.2016 in 3 Mon. in 6 Mon. in 12 Mon.
Wechselkurs EUR-USD 1,14 1,14 1,10 1,05

Forwards 1,14 1,15 1,15

Hedge-Ertrag* (%) -0,3 -0,6 -1,4

Zinsdiff. 2J (Basispunkte) -123 -125 -145 -185

Zinsdiff. 10J (Basispunkte) -164 -155 -160 -170

EZB Leitzins (%) 0,00 0,00 0,00 0,00

Fed Leitzins (%) 0.25-0.50 0,25-0,50 0,50-0,75 0,75-1,00

Konjunkturdaten 2015 2016P 2017P
1,6 1,6 1,5

2,4 1,9 2,3

0,0 0,3 1,5

0,1 1,1 2,6
* bezogen auf eine Wechselkurssicherung mit Forward-Kontrakten

EWU Inflation (% ggü. Vorjahr)

USA Inflation (% ggü. Vorjahr)

EWU Bruttoinlandsprodukt (% ggü Vorj.)

USA Bruttoinlandsprodukt (% ggü. Vorj.)
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EUR-JPY 

Euro-Yen-Wechselkurs 

Quellen: Bloomberg, DekaBank 

 

Zinsdifferenz 2-j. Anleihen (Basispunkte) 

* Bundesanleihen minus japanische Staatsanleihen 

Quellen: Bloomberg, Prognose DekaBank 

 

Euro-Yen-Charttechnik 

 
Quelle: DekaBank 

Widerstände 126,10 127,30 128,20 130,00 

Unterstützungen 123,20 121,70 118,60 117,60 

■ Im Fokus: Der Euro erreichte gegenüber dem japanischen Yen am 18. April mit 
121 EUR-JPY den niedrigsten Stand seit Juni 2013. Danach gewann der Euro im 
Vorfeld der Zinsentscheidung der japanischen Notenbank zunächst an Wert bis 
auf 126 EUR-JPY. Nach dem japanischen Zinsentscheid hat der Euro allerdings 
wieder auf 122 EUR-JPY abgewertet. Denn die Bank of Japan überraschte am 28. 
April mit einem unveränderten geldpolitischen Kurs. Angesichts einer schwachen 
wirtschaftlichen Entwicklung und erstmals seit Sommer 2013 wieder einer negati-
ven Inflationsrate wurde am Devisenmarkt mit einer Ausweitung der geldpoliti-
schen Lockerung gerechnet. Die Bank of Japan hat allerdings ihre Wachstums- 
und Inflationsprognosen nach unten revidiert. Sowohl die japanische Zentralbank 
als auch die EZB dürften zunächst in der sehr lockeren Geldpolitik gefangen blei-
ben. Erst wenn sich abzeichnet, dass der geldpolitische Kurs auseinander läuft, ist 
wieder ein klarer Trend beim EUR-JPY Wechselkurs zu erwarten. 
 

■ Charttechnik: EUR-JPY hat bei 121,70 eine jüngste Unterstützung ausgebildet. 
Wochenschlusskurse darunter dürften dem intakten Abwärtstrend neue Dynamik 
verleihen (117,60). In nördliche Richtung bedarf es nachhaltiger Kurse über 
128,00-130,00, um dem Währungspaar Aufwärtsschwung (135,00) zu verleihen.  
 

■ Perspektiven: Es bleiben schwierige Zeiten für den japanischen Yen. Das nächste 
Jahr bietet wenig Verbesserung. Die Konjunkturaussichten für die japanische 
Volkswirtschaft sind verhalten. Zudem ist eine nachhaltige Aufhellung der Wachs-
tumsperspektiven nach wie vor nicht in Sicht. Denn Premierminister Abe zögert 
weiter, mit echten Strukturreformen den zentralen Bereich seiner „Abenomics“ in 
Angriff zu nehmen. Die Notenbank ist mit ihrer expansiven Geldpolitik mittlerwei-
le ein wesentlicher Anker der Volkswirtschaft. Je länger die Strukturreformen und 
die Schuldenkonsolidierung hinausgeschoben werden, desto größer wird die Ab-
hängigkeit von der lockeren Geldpolitik und desto schwerer wird der Ausstieg aus 
diesem monetären Umfeld. Für eine nachhaltige Gesundung der Volkswirtschaft 
ist – neben den Strukturreformen – eine Normalisierung der Geldpolitik unerläss-
lich. 

 
 

  

Wichtige Daten im Überblick 

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

Prognosen DekaBank 10.05.2016 in 3 Mon. in 6 Mon. in 12 Mon.
EUR-JPY 124 125 123 121

Forwards 124 124 124

Hedge-Ertrag* (%) 0,0 0,0 0,1

Zinsdiff. 2J (Basispunkte) -27 -30 -30 -40

Zinsdiff. 10J (Basispunkte) 21 30 30 25

EZB Leitzins (%) 0,00 0,00 0,00 0,00

BoJ Leitzins (%) 0,10 0,10 0,10 0,10

Konjunkturdaten 2015 2016P 2017P
1,6 1,6 1,5

0,5 0,2 0,6

0,0 0,3 1,5

0,8 0,4 2,5
* bezogen auf eine Wechselkurssicherung mit Forward-Kontrakten

EWU Bruttoinlandsprodukt (% ggü. Vorj.)

Japan Bruttoinlandsprodukt (% ggü. Vorj.)

EWU Inflation (% ggü. Vorj.)

Japan Inflation (% ggü. Vorj.)
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EUR-GBP 

Euro-Pfund-Wechselkurs 

Quellen: Bloomberg, DekaBank 

 

Zinsdifferenz 2-j. Anleihen (Basispunkte) 

* Bundesanleihen minus Gilts 

Quellen: Bloomberg, Prognose DekaBank 

 

Euro-Pfund-Charttechnik 

Quelle: DekaBank 

Widerstände 0,7930 0,8010 0,8100 0,8200 

Unterstützungen 0,7760 0,7500 0,7400 0,7200 

■ Im Fokus: Das britische EU-Referendum am 23. Juni bleibt der Haupttreiber für 
den EUR-GBP-Kurs. Das Stimmungsbild sorgt hier für erhöhte Volatilität. Leichte 
Entspannung für das Pfund gab es Ende April, als die Umfragen einen kleinen 
Vorsprung für die EU-Befürworter signalisiert hatten. Daraufhin ist EUR-GBP von 
über 0,80 unter 0,78 gesunken. Derzeit bewegt sich der Wechselkurs wieder um 
0,79 und hält hier dem Kopf-an-Kopf-Rennen beider Lager in den Umfragen und 
zuletzt den schwachen Makro-Daten aus UK (vor allem dem Rückgang der Stim-
mungsindikatoren auf Niveaus von März 2013) stand. Da wir nicht mit dem Brexit 
rechnen, erwarten wir nach dem Referendum eine deutliche Erholungsbewegung 
für das Pfund (fallender EUR-GBP-Kurs), die durch die dann näherrückende Leit-
zinswende der BoE verstärkt wird.  
 

■ Charttechnik: EUR-GBP schaffte es nicht, den Widerstand bei 0,8100 nachhaltig 
zu überwinden. Es folgte eine Konsolidierung Richtung der Unterstützung 
0,7760, die bisher auf Wochenschlusskursbasis nicht unterboten wurde. Ein 
nachhaltiges Unterschreiten dürfte den Blick wieder Richtung 0,7500 schärfen. 

Gen Norden bleibt 0,8100 der beachtenswerte Widerstand und in Folge 0,8400.  
 

■ Perspektiven: In den Jahren 2013-2015 hat der dynamische konjunkturelle 
Aufschwung im Vereinigten Königreich das Britische Pfund gegenüber dem Euro 
stark aufwerten lassen (um knapp 20 %). Doch seit Ende 2015 steht das Pfund 
unter Abwertungsdruck. Grund dafür ist zum einen das Signal der Bank of Eng-
land, es mit der Leitzinswende angesichts eines noch unzureichenden Inflations-
drucks nicht eilig zu haben. Zum anderen ist das britische Top-Thema 2016, das 
Referendum über den Verbleib in der EU, in den Fokus der Märkte gerückt. Mit 
der Erwartung einer früheren Leitzinswende in UK (Q1 2017) als in Euroland (Mit-
te 2019) besteht noch Aufwertungspotenzial für das Pfund. Das dürfte sich aller-
dings erst nach dem EU-Referendum am 23. Juni realisieren, falls die Briten für 
den Verbleib in der EU stimmen, wovon wir ausgehen. Perspektivisch sollte sich 
der Euro mit der fortschreitenden Erholung in Euroland wieder stärker behaupten. 

 

 

 

  

Wichtige Daten im Überblick 

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

Prognosen DekaBank 10.05.2016 in 3 Mon. in 6 Mon. in 12 Mon.
EUR-GBP 0,79 0,75 0,73 0,69

Forwards 0,79 0,79 0,80

Hedge-Ertrag* (%) -0,3 -0,5 -1,1

Zinsdiff. 2J (Basispunkte) -89 -105 -125 -150

Zinsdiff. 10J (Basispunkte) -128 -130 -140 -150

EZB Leitzins (%) 0,00 0,00 0,00 0,00

BoE Leitzins (%) 0,50 0,50 0,50 0,75

Konjunkturdaten 2015P 2016P 2017P
1,6 1,6 1,5

2,3 1,8 2,2

0,0 0,3 1,5

0,0 0,5 1,7
* bezogen auf eine Wechselkurssicherung mit Forward-Kontrakten

UK Bruttoinlandsprodukt (% ggü. Vorj.)

EWU Bruttoinlandsprodukt (% ggü. Vorj.)

EWU Inflation (% ggü. Vorj.)

UK Inflation (% ggü. Vorj.)
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EUR-CHF 

Euro-Franken-Wechselkurs 

Quellen: Bloomberg, DekaBank 

 

Zinsdifferenz 2-j. Anleihen (Basispunkte) 

* Bundesanleihen minus schweizerische Staatsanleihen 

Quellen: Bloomberg, Prognose DekaBank 

 

Euro-Franken-Charttechnik 

 
Quelle: DekaBank 

Widerstände 1,1100  1,1200  1,1380 1,1550  

Unterstützungen 1,0860  1,0700  1,0570 1,0400  

■ Im Fokus: Der Druck auf den überbewerteten Schweizer Franken hat im April 
etwas nachgelassen. Dazu beigetragen haben gute Konjunkturdaten aus Euro-
land, wie das solide Wirtschaftswachstum im ersten Quartal und gute Stim-
mungsindikatoren, die auch für das zweite Quartal auf wirtschaftliche Expansion 
hindeuten. Vor diesem Hintergrund ist der EUR-CHF-Kurs wieder über die Marke 
von 1,10 angestiegen, wo er zuletzt im Februar vor den EZB-Lockerungsmaß-
nahmen vom März (u.a. Leitzinssenkung auf 0,00 %, Aufstockung der monatli-
chen Wertpapierkäufe auf 80 Mrd. EUR) notiert hatte. Zur nächsten Belastungs-
probe für den als sicheren Hafen geschätzten Franken dürfte das britische EU-
Referendum am 23. Juni werden. Somit sollte der EUR-CHF-Kurs zunächst nur 
volatil seitwärts tendieren, bevor er seinen langsamen Anstieg fortsetzen kann. 
 

■ Charttechnik: EUR-CHF handelt nach wie vor in der seit Sept. 2015 intakten 
Range 1,1200 – 1,0700. Wichtige Unterstützung unterhalb der 1,0700 ist 
1,0500. Wochenschlusskurse über 1,1200 könnten für eine weitere Stabilisierung 
des Euro sorgen (1,1500).  
 

■ Perspektiven: Der Druck auf den „sicheren Hafen“ Schweizer Franken sollte bis 
Ende 2017 langsam nachlassen, wenngleich der Franken überbewertet bleiben 
dürfte. Voraussetzung für einen nachhaltig schwächeren Franken bleibt die er-
wartete wirtschaftliche Erholung in Euroland. Letztere unterstützt die Europäische 
Zentralbank mit ihrem ultra-expansiven Kurs, der die Leitzinswende beim Einla-
gensatz nicht vor Herbst 2018 erwarten lässt. Die Schweizerische Nationalbank 
(SNB) kann indes nur reagieren. Sie wird mit Negativzinsen (Zielband für den 3-
Monats-LIBOR bei -1,25 % bis -0,25 %) und Devisenmarktinterventionen (Wäh-
rungsreserven belaufen sich auf rund 590 Mrd. CHF bzw. 90 % des schweizeri-
schen Bruttoinlandsprodukts), ihren beiden wichtigsten Instrumenten seit der 
Aufgabe des Mindestkurses von 1,20 EUR-CHF im Januar 2015, gegen die aus-
ländischen Kapitalströme und damit gegen die unerwünschte Frankenstärke vor-
gehen. Vor diesem Hintergrund dürfte der EUR-CHF-Kurs langsam ansteigen und 
sich Ende 2017 dem Niveau von 1,20 annähern. 

 

 

  

Wichtige Daten im Überblick 

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

Prognose DekaBank 10.05.2016 in 3 Mon. in 6 Mon. in 12 Mon.
Wechselkurs EUR-CHF 1,11 1,10 1,11 1,13

Forwards 1,11 1,11 1,10

Hedge-Ertrag* (%) 0,1 0,3 0,5

Zinsdiff. 2J (Basispunkte) 35 40 40 35

Zinsdiff. 10J (Basispunkte) 42 40 50 40

EZB Leitzins (%) 0,00 0,00 0,00 0,00

SNB Leitzins (%) -0,75 -0,75 -0,75 -0,75

Konjunkturdaten 2015 2016P 2017P
1,6 1,6 1,5

0,9 1,4 1,7

0,0 0,3 1,5

-1,1 -0,8 0,1
* bezogen auf eine Wechselkurssicherung mit Forward-Kontrakten
Schweiz Inflation (% ggü. Vorj.)

EWU Inflation (% ggü. Vorj.)

Schweiz BIP (% ggü. Vorj.)

EWU BIP (% ggü. Vorj.)
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EUR-SEK und EUR-NOK  

Euro-Kronen (SEK)-Wechselkurs  EUR-SEK 
 

Die Krone hält sich nach der geldpolitischen Lockerung der EZB vom März (u.a. 
Leitzinssenkung auf 0,00 %, Aufstockung der monatlichen Wertpapierkäufe) 
weiterhin auf dem von der Riksbank wohl favorisierten Niveau über 9,20 EUR-
SEK. Die Riksbank hatte bereits im Februar, unter Vorwegnahme der März-
Maßnahmen der EZB, ihren Leitzins von -0,35 % auf -0,50 % gesenkt. Im April 
hat sie zudem ihr Wertpapierankaufprogramm bis zum Jahresende verlängert. Die 
Geldpolitik der Riksbank – Negativzinsen mit der Konsequenz einer geldpolitisch 
geschwächten Krone – trägt Früchte: Das Wirtschaftswachstum ist stark, die 
Arbeitslosenquote fällt, und der Inflationsdruck nimmt zu. Die Riksbank dürfte 
somit weiterhin ähnlich wie die ultra-expansive EZB agieren. Erst ab Mitte 2017 
stellt sie einen langsamen Anstieg des negativen Leitzinses in Aussicht. Positiv 
dürfte ihr Leitzins erst 2018 werden. Vor diesem Hintergrund dürfte der EUR-SEK-
Kurs zunächst überwiegend seitwärts tendieren.  

 
Quellen: Bloomberg, DekaBank 

 

Euro-Kronen (NOK)-Wechselkurs  EUR-NOK 
 

Im vergangenen Monat ist der Ölpreis weiter angestiegen. Zuletzt hat er sich um 
45 USD je Fass gehalten. Damit konnte sich die Norwegische Krone weiter erho-
len: Seit Beginn des Ölpreisanstiegs Anfang des Jahres hat die Krone um rund 
4 % gegenüber dem Euro aufgewertet. Das Überangebot am Ölmarkt dürfte sich 
nur langsam abbauen. Die meisten ölproduzierenden Staaten zeigen sich noch 
nicht bereit, Produktionskürzungen vorzunehmen. Insofern erwarten wir einen 
sehr langsamen Ölpreisanstieg bis Ende 2017 auf etwa 50 USD und mit ihm eine 
nur moderate Aufwertung der weiterhin schwachen Krone. Für Letzteres spricht 
auch die künftig abnehmende Leitzinsdifferenz zwischen der Norges Bank und 
der EZB. In Antizipation einer längeren Phase niedriger Ölpreise hat die Norges 
Bank ihren Leitzins deutlich gesenkt, um negativen Effekten der geschwächten 
Ölindustrie auf die Wirtschaft des Festlands entgegenzusteuern. Zudem hat sie 
für 2017-2018 ein Leitzinsniveau von nur 0,20 % avisiert. Somit dürfte eine 
weitere Leitzinssenkung gegen Ende dieses Jahres folgen. 

 
Quellen: Bloomberg, DekaBank 

 

Wichtige Daten im Überblick 

Quellen: Bloomberg, EZB, Eurostat, Riksbank, Statistics Sweden, Norges Bank, Statistics Norway, Prognose DekaBank 

 
  

Prognose DekaBank 10.05.2016 in 3 Mon. in 6 Mon. in 12 Mon. Prognose DekaBank 10.05.2016 in 3 Mon. in 6 Mon. in 12 Mon.
Wechselkurs EUR-SEK 9,28 9,20 9,20 9,10 Wechselkurs EUR-NOK 9,33 9,30 9,20 9,10

Forwards 9,28 9,28 9,28 Forwards 9,38 9,41 9,47

Hedge-Ertrag* (%) 0,0 0,1 0,1 Hedge-Ertrag* (%) -0,3 -0,6 -1,3

in 3 Mon. in 6 Mon. in 12 Mon. in 3 Mon. in 6 Mon. in 12 Mon.
2 Jahre (Basispunkte) 9 5 -5 -20 2 Jahre-3 Jahre (Basispunkte) -109 -105 -105 -110

10 Jahre (Basispunkte) -39 -50 -60 -80 10 Jahre (Basispunkte) -122 -130 -130 -130

Leitzins EZB (%) 0,00 0,00 0,00 0,00 Leitzins EZB (%) 0,00 0,00 0,00 0,00

Leitzins Riksbank (%) -0,50 -0,50 -0,50 -0,40 Leitzins Norges Bank (%) 0,50 0,50 0,50 0,25

Konjunkturdaten 2015P 2016P 2017P Konjunkturdaten 2015P 2016P 2017P
EWU BIP (% ggü. Vorj.) 1,6 1,6 1,5 EWU BIP (% ggü. Vorj.) 1,6 1,6 1,5

3,8 3,6 2,7 1,1 0,9 2,0

0,0 0,3 1,5 0,0 0,3 1,5

0,7 1,5 2,8 2,2 3,1 2,3

Zinsdiff. Bunds zu schwed. Anleihen Zinsdiff. Bunds zu norw. Anleihen

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

Schweden Inflation (% ggü. Vorj.) Norwegen Inflation (% ggü. Vorj.)

Norwegen BIP (% ggü. Vorj.)

EWU Inflation (% ggü. Vorj.)EWU Inflation (% ggü. Vorj.)

Schweden BIP (% ggü. Vorj.)
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EUR-AUD und EUR-CAD 

Euro-Dollar (AUD)-Wechselkurs  EUR-AUD 
 

Seit Mitte April konnte der Euro gegenüber dem australischen Dollar von 1,46 
EUR-AUD bis auf 1,55 EUR-AUD zulegen. Dies lag vor allem an Nachrichten und 
Daten aus Australien. Die australische Inflationsrate für das erste Quartal war 
erstmals seit Sommer 2008 negativ. Darüber hinaus hat die australische Regie-
rung ihre Wachstumsprognose gesenkt. Der entscheidende Impuls für die Ab-
schwächung des australischen Dollars ging aber von der australischen Zentral-
bank aus. Diese hat beim Zinsentscheid am 3. Mai unerwartet die Leitzinsen um 
25 Basispunkte auf das historische Tief von 1,75 % gesenkt. Wir rechnen nicht 
mit einer weiteren Leitzinssenkung und erwarten die Leitzinswende in Australien 
im Sommer 2017. Im Gegensatz dazu dürfte die Europäische Zentralbank erst 
Ende 2018 die Leitzinswende vollziehen. Mittelfristig, d.h. auf Sicht von zwölf 
Monaten sollte der Euro gegenüber dem australischen Dollar wieder unter Druck 
geraten. 

 
Quellen: Bloomberg, DekaBank 

 

Euro-Dollar (CAD)-Wechselkurs  EUR-CAD 
 

Der Euro hat sich gegenüber dem kanadischen Dollar seit Anfang April seitwärts 
bewegt. Der Startwert am 1. April war 1,48 EUR-CAD, und dies war auch der 
Stand am 10. Mai. Zwischenzeitlich hat der Euro bis auf 1,41 EUR-CAD abgewer-
tet. Dies war bislang der niedrigste Stand im laufenden Jahr. Die Wende hin zu 
einem stärkeren Euro gegenüber dem kanadischen Dollar wurde durch die kana-
dische Zentralbank unterstützt. Diese gab klare Signale, dass in diesem Jahr nicht 
mehr mit der Zinswende zu rechnen ist. Sie bezeichnet einen starken kanadi-
schen Dollar als Gefahr für die wirtschaftliche Erholung in Kanada und sieht nach 
wie vor starken Gegenwind für die kanadische Wirtschaft. Der unterschiedliche 
geldpolitische Kurs zwischen der kanadischen Zentralbank und der Europäische 
Zentralbank dürfte den Euro auf Sicht von zwölf Monaten aber wieder stärker 
unter Druck bringen.  

Quellen: Bloomberg, DekaBank 

 

Wichtige Daten im Überblick 

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

 
  

Prognose DekaBank 10.05.2016 in 3 Mon. in 6 Mon. in 12 Mon. Prognose DekaBank 10.05.2016 in 3 Mon. in 6 Mon. in 12 Mon.
Wechselkurs EUR-AUD 1,55 1,52 1,53 1,42 Wechselkurs EUR-CAD 1,47 1,48 1,46 1,43

Forwards 1,56 1,57 1,59 Forwards 1,48 1,48 1,49

Hedge-Ertrag* (%) -0,7 -1,3 -2,6 Hedge-Ertrag* (%) -0,6 -1,2 -2,6

in 3 Mon. in 6 Mon. in 12 Mon. in 3 Mon. in 6 Mon. in 12 Mon.
2 Jahre (Basispunkte) -209 -225 -230 -235 2 Jahre (Basispunkte) -104 -115 -135 -185

10 Jahre (Basispunkte) -104 -225 -220 -240 10 Jahre (Basispunkte) -119 -130 -125 -150

EZB Leitzins (%) 0,00 0,00 0,00 0,00 EZB Leitzins (%) 0,00 0,00 0,00 0,00

RBA Leitzins (%) 1,75 1,75 1,75 1,75 BoC Leitzins (%) 0,50 0,50 0,50 0,50

Konjunkturdaten 2015 2016P 2017P Konjunkturdaten 2015 2016P 2017P
EWU BIP (% ggü. Vorj.) 1,6 1,6 1,5 EWU BIP (% ggü. Vorj.) 1,6 1,6 1,5

2,5 2,3 2,1 Kanada BIP (% ggü. Vorj.) 1,2 1,8 2,1

0,0 0,3 1,5 0,0 0,3 1,5

1,5 1,1 2,0 1,1 1,3 2,2

* bezogen auf eine Wechselkurssicherung mit Forward-Kontrakten

Zinsdiff. Bunds zu austral. Anleihen Zinsdiff. Bunds zu kanad. Anleihen

Australien Inflation (% ggü. Vorj.) Kanada Inflation (% ggü. Vorj.)

* bezogen auf eine Wechselkurssicherung mit Forward-Kontrakten

Australien BIP (% ggü. Vorj.)

EWU Inflation (% ggü. Vorj.) EWU Inflation (% ggü. Vorj.)
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Stand am

10.05.2016 3 Monate 6 Monate 12 Monate 24 Monate

1,14 1,10 1,05 1,00

1,14 1,15 1,15 1,17

125 123 121 124

124 124 124 123

0,75 0,73 0,69 0,72

0,79 0,79 0,80 0,81

1,10 1,11 1,13 1,19

1,11 1,11 1,10 1,10

9,20 9,20 9,10 8,90

9,28 9,28 9,28 9,31

9,30 9,20 9,10 8,80

9,38 9,41 9,47 9,59

7,46 7,46 7,46 7,46

7,44 7,44 7,43 7,43

1,48 1,46 1,43 1,30

1,48 1,48 1,49 1,51

1,52 1,53 1,42 1,35

1,56 1,57 1,59 1,63

110,0 112,0 115,0 124,0

108,3 108,0 107,1 105,0

1,52 1,51 1,52 1,39

1,44 1,44 1,45 1,45

0,96 1,01 1,08 1,19

0,97 0,97 0,96 0,93

8,07 8,36 8,67 8,90

8,13 8,10 8,04 7,93

8,16 8,36 8,67 8,80

8,22 8,22 8,20 8,17

1,30 1,33 1,36 1,30

1,29 1,29 1,29 1,29

0,75 0,72 0,74 0,74

0,73 0,73 0,73 0,72

Quellen: Bloomberg, DekaBank, Prognose DekaBank

9,35

1,55

7,44

9,28

124

0,79

1,11

1,29

0,74

0,97

8,21

108,6

1,44

8,15

Prognosen (fett, obere Zeile) und Terminkurse (untere Zeile)

EUR-USD

EUR-CAD

1,14

1,47

EUR-CHF

EUR-NOK

EUR-JPY

EUR-GBP

EUR-DKK

EUR-SEK

USD-JPY

GBP-USD

EUR-AUD

AUD-USD

USD-CHF

USD-NOK

USD-SEK

USD-CAD
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Disclaimer 

Diese Darstellungen inklusive Einschätzungen wurden von der DekaBank nur zum Zwecke der Information des jeweiligen Empfängers 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 für irgendeine vertragliche oder anderweitige Verpflichtung gedacht, noch ersetzen sie eine (Rechts- und / oder Steuer-)Beratung; auch die Übersendung dieser 

stellt keine derartige beschriebene Beratung dar. Alle Angaben wurden sorgfältig recherchiert und zusammengestellt. Die hier abgegebenen Einschätzungen wurden nach 

bestem Wissen und Gewissen getroffen und stammen oder beruhen (teilweise) aus bzw. auf von als vertrauenswürdig erachteten aber von uns nicht überprüfbaren, allgemein 

zugänglichen Quellen. Eine Haftung für die Vollständigkeit, Aktualität und Richtigkeit der gemachten Angaben und Einschätzungen, einschließlich der rechtlichen Ausführun-

gen, ist ausgeschlossen. Die enthaltenen Meinungsaussagen geben die aktuellen Einschätzungen der DekaBank zum Zeitpunkt der Erstellung wieder, die sich jederzeit ohne 

vorherige Ankündigung ändern können. Jeder Empfänger sollte eine eigene unabhängige Beurteilung, eine eigene Einschätzung und Entscheidung vornehmen. Insbesondere 

wird jeder Empfänger aufgefordert, eine unabhängige Prüfung vorzunehmen und/oder sich unabhängig fachlich beraten zu lassen und seine eigenen Schlussfolgerungen im 

Hinblick auf wirtschaftliche Vorteile und Risiken unter Berücksichtigung 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. Die frühere Wertentwicklung ist kein verlässlicher Indikator 

für die künftige Wertentwicklung.  

 

Diese Information inklusive Einschätzungen dürfen weder in Auszügen noch als Ganzes ohne schriftliche Genehmigung durch die DekaBank vervielfältigt oder an andere 

Personen weitergegeben werden. 
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