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DEVISEN KOMPAKT 11. Juni 2013

o Der Japanische Yen erwies sich als grof3ter Gewinner am Devisenmarkt. Der Euro konnte
aber gleichfalls auf breiter Front zulegen. Rohstoff- bzw. Schwellenl&anderwéhrungen erlitten
dagegen massive Verluste.

e In dieser Ausgabe finden Sie Kurzanalysen zum US-Dollar, Schweizer Franken, Britischen
Pfund, Japanischen Yen, zur Norwegischen Krone und zur Schwedischen Krone sowie zum
Australischen Dollar, Kanadischen Dollar und zum Neuseeland-Dollar.

e Helaba Wahrungsprognosen

Euro-Performance im Monatsvergleich

% gg. Euro im Vergleich zum Vormonat (vom 10.05. bis zum 11.06.2013)
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US-Dollar, Schweizer Franken und Britisches Pfund

Eindeckung von Leerverkaufen hilft Euro nur temporér

uUsbD
Tendenz: Aufwertung im Jahresverlauf
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Risikoneigung wieder Taktgeber beim Franken

Der Euro-Dollar-Kurs hat sich wieder gefestigt und notiert
um 1,33. Vermutlich wurden vor allem spekulative Short-
Positionen aufgeldst. Einige Konjunkturindikatoren aus der
Eurozone fielen freundlicher aus, die EZB ergriff keine neu-
en expansiven MaRnahmen. In den USA wachst die Wirt-
schaft solide, gleichwohl sieht nicht alles rosig aus. Die
Federal Reserve wird wohl vorerst noch abwarten. Ange-
sichts der Verbesserung am Arbeitsmarkt dirfte sie aber im
zweiten Halbjahr 2013 ihr Kaufprogramm reduzieren. Der
Euro-Dollar-Kurs wird dann in Richtung 1,25 nachgeben.

CHF
Tendenz: Mindestkurs halt
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Pfund nur mit konjunkturellem Vorteil gegentiber Euro

Der Euro-Franken-Kurs kletterte kurzzeitig Gber 1,26, fiel
aber wieder unter 1,24. Die Risikoaufschlage fur Anleihen
der Euro-Peripherie sanken nicht mehr weiter, allgemein
nahm die Risikoaversion an den Finanzmarkten zu. Der
Franken profitierte einmal mehr als Fluchtwdhrung. Das
Bruttoinlandsprodukt der Schweiz wuchs im ersten Quartal
solide. Die Schweizer Notenbank wird ihre Politik — den
Mindestwechselkurs — dennoch beibehalten. Dank einer
nachlassenden Schuldenkrise diirfte sich der Euro-Franken-
Kurs in den Bereich von 1,25 bis 1,30 bewegen.

GBP
Tendenz: Seitwartstrend
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Der Euro-Pfund-Kurs befindet sich weiter im Band von 0,84
bis 0,86. Bessere Daten aus der Eurozone fuhrten temporéar
zu einem Kursanstieg. Allerdings Uberzeugten einige Stim-
mungsindikatoren aus Grof3britannien, die wirtschaftliche
Schwéchephase klingt ab. Aufgrund der eher nachlassen-
den Inflation kann die Bank of England jedoch abwarten,
neue expansive Impulse sind derzeit kaum erforderlich. Die
Aufwertung gegentber dem US-Dollar bleibt wohl nur tem-
porar, da die Fed vermutlich restriktiver wird. Der Euro-
Pfund-Kurs durfte weiter um 0,85 pendeln.
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Japanischer Yen, Norwegische Krone und Schwedische Krone

Yen weniger Uberverkauft

JPY
Tendenz: Erholung

Der Japanische Yen konnte sich von seiner Abwertung
erholen, zwischenzeitlich sogar kraftig. Zweifel an einer
weniger expansiven Fed-Politik lieRen den Dollar-Yen-Kurs
unter 100 fallen. Aus Japan gab es keine wirklichen Impul-
se. Insgesamt macht sich jedoch etwas Ernlichterung Uber
die ,Abenomics” breit, selbst wenn die Konjunkturdaten
recht positiv ausfallen. Allerdings war der Yen technisch
Uberverkauft und kann mittlerweile als unterbewertet be-
trachtet werden. Im Jahresverlauf diirfte der Yen gegeniiber
US-Dollar und insbesondere Euro noch etwas zulegen.

NOK
Tendenz: Aufwertung

Die Norwegische Krone gab zuletzt gegeniiber dem Euro
etwas nach. Der Euro-Krone-Kurs stieg dank positiver Da-
ten aus der Eurozone Uber 7,6. In Norwegen verbesserten
sich die Konjunkturindikatoren wieder. Die Inflation scheint
ihren Tiefpunkt durchschritten zu haben. Eine Zinssenkung
der norwegischen Zentralbank duirfte damit ausbleiben,
zumal der AuRenwert der Krone auf dem Niveau kaum
belastet. 2014 ist sogar mit Zinserhéhungen zu rechnen,
wenn sich die Konjunktur weiter solide zeigt. Die Krone
durfte daher gegeniiber dem Euro aufwerten.

SEK
Tendenz: Aufwertungspotenzial
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Positive Konjunkturimpulse fiir Norwegen-Krone
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Schweden-Krone nach Rickschlag mit Potenzial
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Die Schwedische Krone gab gegeniiber dem Euro deutlich
nach, ein Euro kostet mehr als 8,7 Kronen. In Schweden ist
die Inflation negativ. Daher nehmen die Spekulationen tber
eine weitere Zinssenkung der Notenbank zu. Die Wirtschaft
wuchs im ersten Quartal immerhin um 0,6 % zur Vorperio-
de. Bei anderen Indikatoren fiel das Bild gemischter aus.
Kurzfristig belastet die Geldpolitik die Krone. Im weiteren
Jahresverlauf dirfte aber die Notenbank zumindest verbal
einen Kurswechsel einlegen und restriktiver werden. Der
Euro-Krone-Kurs wird dann vermutlich wieder fallen.
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Australischer Dollar, Kanadischer Dollar und Neuseeland-Dollar

Uberbewertung des Australischen Dollar abgebaut

AUD
Tendenz: Erholung
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,Loonie“-Schwache gegenlber Euro nur temporar CAD
CAD %-Punkte Tendenz: Aufwertung gegenuber Euro
1,81 - 0,75 Der Kanadische Dollar wertete zwar gegeniber dem Euro
17400 - 0.50 ab, legte aber gegentiber US-Dollar zu. Die Konjunktur in
Y Jk (‘ Y r 0.25 Kanada ist auf dem Weg der Besserung. Sogar vom ange-
19 W\"Wv [ G schlagenen Wohnimmobiliensektor gab es positive Daten.
el (0.2 Die Inflation verringerte sich zuletzt. Eine vorzeitige geldpo-
0,80 litische Straffung ist nicht zu erwarten. Die Rohdlpreise sind
4 ?;z stabil. Eine sich weiter verbessernde Konjunktur gibt dem
1,31 7_1:25 Loonie kurzfristig geringes Kurspotenzial gegeniiber dem
1 e US-Dollar. Gegeniiber dem Euro hingegen durfte der Kana-
" 2009 | 2010 2011 2012 2013 dische Dollar mittelfristig sogar mehr aufwerten.
Quellen: Macrobond, Helaba Volkswirtschaft/Research
Euro-Erholung gegeniber ,Kiwi“ ausgeschopft NZD
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Helaba Wahrungsprognosen

Veranderung seit aktueller Prognose Ende
31.12.12 10.05.13 Stand* Q2/2013 Q3/2013 Q4/2013 Q1/2014

gg. Euro (jew eils gg. Euro, %)

US-Dollar -0,5 -2,0 1,33 1,30 1,30 1,25 1,25
Japanischer Yen -12,6 0,8 131 130 123 122 122
Britisches Pfund -4,6 -0,7 0,85 0,86 0,85 0,85 0,85
Schweizer Franken 2,4 04 1,24 1,25 1,30 1,25 1,25
Kanadischer Dollar -31 -2,9 1,35 1,30 1,31 1,29 1,29
Australischer Dollar -9,4 -7,5 1,40 1,34 1,33 1,32 1,32
Neuseeland-Dollar 5,1 -6,7 1,68 1,63 1,59 1,56 1,56
Schwedische Krone -16 -1,7 8,72 8,60 8,50 8,30 8,30
Norwegische Krone -3,9 -1,5 7,64 7,50 7,40 7,20 7,20
gg. US-Dollar (jew eils gg. USD, %)

Japanischer Yen -12,2 2,9 99 100 95 98 98
Schweizer Franken -2,0 25 0,93 0,96 1,00 1,00 1,00
Kanadischer Dollar -2,7 -0,9 1,02 1,00 1,01 1,03 1,03
Schwedische Krone 1,1 0,3 6,58 6,62 6,54 6,64 6,64
Norwegische Krone -3,4 0,5 5,76 577 5,69 5,76 5,76
US-Dollar gg. ... (jew eils gg. USD, %)

Britisches Pfund -4,2 14 1,56 151 1,53 1,47 1,47
Australischer Dollar -8,9 -5,6 0,95 0,97 0,98 0,95 0,95
Neuseeland-Dollar -4,6 -4,8 0,79 0,80 0,82 0,80 0,80

*10.06.2013
Quellen: Bloomberg, Helaba Volkswirtschaft/Researchll
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