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Kursband EURUSD
groB: 1,0600/1,1100
klein: 1,0700 / 1,0900

> Seit Jahresbeginn ist der Devisenkurs um rund 2,5 Prozent
gesunken. Er wird derzeit bei Werten nahe EURUSD
1,0800 gehandelt. Im gleichen Zeitraum sind die Renditen
sowohl in den Vereinigten Staaten als auch im Euroraum
gestiegen. Ende 2023 wurden die Markte aufgrund
erwarteter Zinssenkungen der Zentralbanken zunehmend
optimistisch, was in den ersten Wochen des Jahres 2024
teilweise wieder rickgangig gemacht wurde. Relativ
gesehen hat sich jedoch nicht viel getan, weil sich die
Erwartungen gegenuber der Fed und der EZB weitgehend
synchron entwickelt haben.

> Niedriger als erwartet ausgefallene Inflations- und
Arbeitsmarktdaten in den USA und damit ein taubenhafter
Ausblick zur Fed lieBen den Devisenkurs Ende 2023
steigen. Im Jahr 2024 mehren sich die Anzeichen, dass der
Optimismus uber eine rasche Wende in der Geldpolitik
Ubertrieben ist. Unterstltzt durch tUberraschend starke
Arbeitsmarktdaten wertete der US-Dollar wieder auf und
machte damit einen Teil der Verluste von Ende 2023 wett.

>

6 Monate

Insgesamt reagiert der Devisenkurs hauptsachlich auf die
volkswirtschaftlichen Nachrichten aus den Vereinigten
Staaten. Die US-Inflationsdaten passen gut in dieses Bild.
Im Janner stiegen die US-Verbraucherpreise starker als
erwartet. Die Segmente Nahrungsmittel und
Dienstleistungen wirkten inflationar, wahrend Energie und
Kernguter deflationér wirkten. Die Inflation ging weniger
stark als erwartet auf 3,1 Prozent zurtick. Die héher als
erwartet ausgefallene Inflation l&sst die Spekulationen fur
Fed-Zinssenkungen zuriickgehen. Eine erste Zinssenkung
im Juni hat sich nach der Veréffentlichung der
Inflationsdaten als neues Hauptszenario fir den Markt
herausgebildet, was die Renditen in die Héhe treibt und
den US-Dollar unterstitzt. Der US-Dollar wertete als Folge
auf die Inflationsdaten auf.

Die Aussichten rechtfertigen mittelfristig etwas héhere
Notierungen fur den Devisenkurs. Kurzfristig wird es fur
den Euro schwierig, tber das Niveau von Ende 2023 zu
steigen. Wir sehen die derzeitige Stérke des US-Dollars im
Rahmen dieser Uberlegungen. Die Risiken fiir unsere
Prognosen (Q2: EURUSD 1,1000 / Q3: EURUSD 1,1100/
Q4: EURUSD 1,1200) sind jedoch nach unten gerichtet.
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