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Brexitonzekerheid neemt toe

o Brexitonzekerheid neemt toe en zorgt voor een lager Brits pond
e Een verruimingsgezinde Fed zorgt voor een lagere dollar
o Zwitserse centrale bank zal haar beleid niet vo6r de ECB aanpassen

o Noorse centrale bank verhoogt de beleidsrente en de kroon stijgt

Brexitonzekerheid neemt weer toe

Deze week was het Britse pond uit de gratie. Eerder in de week werd duidelijk dat de
leider van het Britse Lagerhuis John Bercow, premier Theresa May de mogelijkheid
ontnam om opnieuw over haar brexitovereenkomst te laten stemmen. Als gevolg
hiervan ging men ervan uit dat er een verzoek tot uitstel met negen tot twaalf maanden
zou komen. Premier Theresa May diende echter een verzoek in om uitstel tot eind juni.
Ze is vastberaden een stemming over haar brexitovereenkomst opnieuw te laten
houden. Hierdoor zijn de belangen nog groter geworden en is het risico op een brexit-
zonder overeenkomst toegenomen. Al deze onzekerheid drukte het pond,
brexitonzekerheid kan de komende dagen en weken tot grote bewegelijkheid van het
pond leiden.

Een verruimingsgezinde Fed zorgt voor een lagere dollar

Aan het begin van de week lag de Amerikaanse dollar iets onder druk omdat beleggers
erop anticipeerden dat de Amerikaanse centrale bank verruimingsgezinder zou klinken.
Dit was inderdaad het geval en nog meer dan verwacht. De ramingen van de
beleidsrente door Fedbeleidsfunctionarissen werden verlaagd tot geen renteverhoging
in 2019 en één stapje van 25bp in 2020. Daarnaast gaf de Fed aan dat ze in september
zal stoppen met het verminderen van de overtollige reserves. Beleggers gingen uit van
december. Dit houdt in dat het afbouwen van de overtollige reserves minder lang steun
aan de dollar zal geven. As gevolg van deze ontwikkelingen daalde de dollar. EUR/USD
steeg boven het niveau van 1,14 (maar nog steeds binnen een nauwe bandbreedte) en
USD/JPY daalde richting 110. Zolang EUR/USD onder het tweehonderddaags
voortschrijdend gemiddelde ligt (rond het niveau van 1,1480), blijft het
beleggerssentiment ten aanzien van EUR/USD negatief. Mocht EUR/USD boven dit
niveau stijgen en blijven, dan heeft EUR/USD waarschijnlijk het dieptepunt gezien.
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Zwitserse centrale bank zal haar beleid niet voor de ECB aanpassen

De Zwitserse centrale bank (SNB) liet haar monetair beleid zoals verwacht ongewijzigd.
Wel gaf ze aan dat ze actief blijft op de valutamarkt. Ze is van mening dat de frank duur
is. Met de negatieve rente en mogelijk met valuta-interventies probeert de SNB de frank
minder aantrekkelijk te maken, waardoor de munt minder zal stijgen. Ze heeft haar
inflatieprognoses voor 2020 naar beneden bijgesteld. Hierdoor is de kans afgenomen
dat de Zwitserse centrale bank véor het einde van 2020 de rente zal verhogen. Wij
verwachten geen renteverhoging van de Zwitserse centrale bank véo6r een rentestap
van de ECB en véo6r het einde van 2020. Wij zijn van mening dat de Zwitserse frank in
waarde zal dalen. Onze eindejaarsprognose voor 2019 voor EUR/CHF is 1,17.

De Noorse centrale bank verhoogt de rente en de kroon stijgt

De Noorse centrale bank verhoogde de beleidsrente zoals verwacht met 25 bp tot 1%.
Ze gaf aan dat ze doorgaat met het geleidelijk verhogen van de rente, maar
waarschijnlijk iets sneller in 2019. De beleidsrente zal waarschijnlijk worden verhoogd in
de komende zes maanden. Wij verwachten een renteverhoging in het derde kwartaal
van dit jaar en twee stapjes van 25 bp in 2020. De Noorse kroon was de sterkste
belangrijke valuta deze week en we voorzien een stijging dit jaar en volgend jaar. Onze
eindejaarsprognose voor 2019 voor EUR/NOK is 9,0.

Onze valutaramingen

21-Mar Q12019 Q22019 Q32019 Q42019 Q12020 Q22020 Q32020 Q42020

EUR/USD 1.1371 1.10 1.10 1.13 1.16 1.18 1.20 1.22 1.25
USD/JpY 110.86 111 110 110 108 107 106 105 105
EUR/JPY 126.05 122 121 124 125 126 127 128 131
GBP/USD 1.3081 1.28 1.30 1.33 1.35 1.38 1.40 1.42 1.45
EUR/GBP 0.8693 0.86 0.85 0.85 0.86 0.86 0.86 0.86 0.86
USD/CHF 0.9934 1.05 1.05 1.02 1.01 1.00 0.99 0.98 0.96
EUR/CHF 1.1296 1.15 1.15 1.15 117 1.18 1.19 1.20 1.20
AUD/USD 0.7114 0.71 0.71 0.73 0.75 0.76 0.78 0.79 0.80
EUR/AUD 1.5983 1.55 1.55 1.55 1.55 1.55 1.54 1.54 1.56
NZD/USD 0.6883 0.68 0.68 0.69 0.70 0.71 0.72 0.74 0.75
EUR/NZD 1.6519 1.62 1.62 1.64 1.66 1.66 1.67 1.65 1.67
USD/CAD 1.3365 1.32 1.30 1.28 1.24 1.24 1.24 1.24 1.24
EUR/CAD 1.5196 1.45 1.43 1.45 1.44 1.46 1.49 1.51 1.55
USD/SEK 9.1651 9.45 9.36 9.03 8.62 8.39 8.17 7.95 7.68
EUR/SEK 10.4213 10.40 10.30 10.20 10.00 9.90 9.80 9.70 9.60
EUR/NOK 9.6183 9.60 9.40 9.20 9.00 8.80 8.60 8.50 8.50
USD/NOK 8.4587 8.73 8.55 8.14 7.76 7.46 717 6.97 6.80
EUR/DKK 7.4629 7.46 7.46 7.46 7.46 7.46 7.46 7.46 7.46
USD/CNY 6.70 6.70 6.65 6.60 6.60 6.60 6.60 6.60 6.60
EUR/PLN 4.2817 4.30 4.30 4.30 4.25 4.25 4.20 4.20 4.20
USD/BRL 3.82 3.70 3.65 3.60 3.60 3.55 3.50 3.45 3.40
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DISCLAIMER

Dit document is samengesteld door ABN AMRO. Het heeft uitsluitend als doel om financiéle en algemene informatie te verstrekken over de economie. ABN AMRO behoudt zich alle rechten voor met betrekking tot de
informatie in het document en het document wordt uitsluitend aan u verstrekt voor uw informatie. Het is niet toegestaan dit document (geheel of deels) te kopiéren, distribueren, door te geven aan een derde of om het voor
enig ander doel te gebruiken dan hier boven bedoeld. Dit document is informatief bedoeld en vormt geen aanbieding van effecten aan het publiek, of een uitnodiging om een aanbod te doen.

U mag niet om welke reden dan ook vertrouwen op de informatie, meningen, beramingen, en aannames in dit document noch dat het compleet, accuraat of juist is. Er wordt geen garantie gegeven, uitdrukkelijk of
stilzwijgend, door of uit naam van ABN AMRO, haar directeuren, functionarissen, vertegenwoordigers, gelieerde partijen, groepsmaatschappijen of werknemers met betrekking tot de juistheid of volledigheid van de
informatie in dit document, en geen enkele aansprakelijkheid wordt geaccepteerd voor enig verlies als direct of indirect gevolg van het gebruik van deze informatie. De opvattingen en meningen opgenomen hierin kunnen
op enig moment aan verandering onderhevig zijn en ABN AMRO heeft geen enkele verplichting om de informatie in dit document na de datum hiervan te herzien.

Voordat u in enig product van ABN AMRO investeert, dient u zich te informeren over de verschillende financiéle en andere risico’s, alsmede mogelijke beperkingen voor u en uw investeringen als gevolg van toepasselijke
wetgeving en regels. Indien u, na lezing van dit document, overweegt een investering te doen in een product, raadt ABN AMRO aan om een dergelijke investering met uw relatiemanager of persoonlijke adviseur te
bespreken om nader te bezien of het relevante product — met inachtneming van alle mogelijke risico’s — past bij uw investeringen. De waarde van beleggingen kan fluctueren. In het verleden behaalde resultaten bieden
geen garanties voor de toekomst. ABN AMRO behoudt zich het recht voor wijzigingen in dit materiaal aan te brengen.

Alle rechten voorbehouden.
© Copyright 2019 ABN AMRO Bank N.V. and affiliated companies ("ABN AMRO").

Insights.abnamro.nl

' ABN-AMRO



