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De politieke onzekerheid houdt het Britse pond in de ban

De politieke situatie in het VK blijft onzeker. Het lijkt erop dat er verkiezingen komen. De
tegenstanders van een brexit-zonder-overeenkomst zullen hier waarschijnlijk mee
instemmen als de wet die een brexit-zonder-overeenkomst verbiedt door het Hogerhuis
wordt aangenomen. De verkiezingen zullen dan waarschijnlijk op 15 oktober
plaatsvinden, een paar dagen voor de EU-top. Beleggers lijken ervan uit te gaan dat de
kans op een brexit-zonder-overeenkomst iets is afgenomen. Hierdoor is het Britse pond
iets hersteld. Op vrijdag 6 september stemt het Hogerhuis over het wetsvoorstel dat een
brexit-zonder-overeenkomst moet tegengaan. Als de verkiezingen op 15 oktober
doorgaan dan blijft het de vraag wie deze verkiezingen zal winnen. De Conservatieve
Partij leidt iets in de peiling, maar het kan nog alle kanten op gaan. Dus zal het pond
abrupte bewegingen laten zien afhankelijk van de politieke ontwikkelingen. Het pond zal
waarschijnlijk een grotere beweging laten zien als een brexit-zonder-overeenkomst
vermeden wordt. Mocht er toch een brexit-zonder-overeenkomst in het voorzicht liggen,
dan zal het pond opnieuw verzwakken. We verwachten echter geen agressieve
verkoopgolf, omdat veel speculanten al net-short het pond zijn. Er wordt gespeculeerd
over pariteit van GBP/USD of van EUR/GBP in het geval van een brexit-zonder-
overeenkomst. Wij denken dat we deze niveaus niet gaan zien. We zijn niet zo negatief
op het Britse pond omdat wij nog steeds uitgaan van een brexit met een overeenkomst.

Geen overtuigende beweging van EUR/USD

Een paar maanden geleden steeg EUR/USD boven het toen geldende
tweehonderdaags voortschrijdend gemiddelde. De overtuiging ontbrak en EUR/USD
zakte al snel weer onder dat niveau. Hetzelfde gebeurde aan het begin van deze week.
EUR/USD daalde onder het psychologische niveau van 1,10 door de onzekerheid in het
VK en door steun voor de dollar als veilige haven. EUR/USD daalde tot 1,0926. Maar
de zwakke inkoopmanagersindex in de VS zorgde weer voor een lagere dollar en dus
een hogere EUR/USD. Daarnaast hielpen de politieke ontwikkelingen in het VK niet
alleen het Britse pond maar ook de euro. De zwakke Duitse fabrieksorders vanochtend
zorgden niet voor een lagere euro. Als de euro veerkrachtig blijft bij zwakkere macro-
economische cijfers dan zou het kunnen inhouden dat het meeste negatieve macro-
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economische nieuws over de eurozone verdisconteerd zit in de euro. De komende
dagen worden veel belangrijke Amerikaanse macro-economische cijfers gepubliceerd
en als deze zwakker zijn dan verwacht, kan de dollar onder druk komen. Daarnaast
gaat alle aandacht uit naar de ECB-vergadering van volgende week. Wij verwachten
dat ze de depositorente met 0.1% zal verlagen naar -0.5%

Zweedse kroon stijgt

De Zweedse kroon steeg het hardst deze week onder de belangrijkste valuta’s.

Dit kwam doordat de Zweedse centrale bank er nog niet aan denkt om af te zien van
een renteverhoging aan het einde van 2019 of het begin van 2020. Ze gaf wel aan dat
door de lagere rente in het buitenland en een slechter beleggerssentiment de snelheid
waarmee de rente zal stijgen lager zal zijn dan eerder werd gedacht. Het contrast
tussen de richting van het monetair beleid van de Zweedse centrale bank en andere
centrale banken is opmerkelijk te noemen. Een tijdje geleden zaten andere centrale
banken te denken aan een minder verruimend monetair beleid en de Zweedse centrale
bank bleef toen lang verruimend. Nu lijkt het omgekeerde plaats te vinden. Andere
centrale banken verlagen de rente of zijn van plan dit te doen, terwijl de Zweedse
centrale bank door lijkt te gaan met het verhogen van de beleidsrente. Dit is opmerkelijk
omdat Zweden een open en cyclische economie heeft. En de ontwikkelingen op het
gebied van de mondiale groei en de wereldhandel zijn niet bepaald optimistisch te
noemen. We denken dat vroeg of laat de Zweedse centrale bank stopt met het
verhogen van de beleidsrente en mogelijk haar aankoopprogramma weer opstart. We
verwachten ook dat de Zweedse kroon verder zal verzwakken dit jaar en volgend jaar.

Onze valutaramingen

05-Sep Q32019 Q42019 Q12020 Q22020 Q32020 Q4 2020

EUR/USD 1.1063 1.12 1.12 1.13 1.14 1.15 1.15
USD/JPY 107.18 105 104 103 102 101 100
EUR/JPY 118.57 118 116 116 116 116 115
GBP/USD 1.2320 1.22 1.24 1.25 1.27 1.29 1.30
EUR/GBP 0.8980 0.92 0.90 0.90 0.90 0.89 0.88
USD/CHF 0.9861 0.96 0.96 0.96 0.96 0.97 0.97
EUR/CHF 1.0910 1.08 1.08 1.09 1.10 1.11 1.12
AUD/USD 0.6821 0.68 0.67 0.66 0.65 0.64 0.64
EUR/AUD 1.6220 1.65 1.67 1.71 1.75 1.80 1.80
NzD/USD 0.6376 0.65 0.64 0.63 0.62 0.61 0.61
EUR/NZD 1.7352 1.72 1.75 1.79 1.84 1.89 1.89
USD/CAD 1.3217 1.33 1.34 1.35 1.35 1.36 1.36
EUR/CAD 1.4621 1.49 1.50 1.53 1.54 1.56 1.56
USD/SEK 9.6690 9.60 9.82 9.82 9.82 9.83 9.91
EUR/SEK 10.6970 10.75 11.00 11.10 11.20 11.30 11.40
EUR/NOK 9.9359 9.90 10.00 10.00 10.00 10.00 10.00
USD/NOK 8.9810 8.84 8.93 8.85 8.77 8.70 8.70
EUR/DKK 7.4600 7.46 7.46 7.46 7.46 7.46 7.46
USD/CNY 7.15 7.10 7.20 7.30 7.40 7.50 7.50
EUR/PLN 4.3380 4.30 4.30 4.35 4.35 4.40 4.40
USD/BRL 4.08 3.95 4.00 4.10 4.15 4.20 4.25
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DISCLAIMER

Dit document is samengesteld door ABN AMRO. Het heeft uitsluitend als doel om financiéle en informatie te ver 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 hierboven 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, ingen, b i , en in dit de noch dat het compleet accuraat of juist is. Er wordt geen garantie gegeven, uitdrukkelijk of
stilzwijgend, door of uit naam van ABN AMRO, haar d/recteuren functlonanssen venegenwoordlgers gelieerde partijen, groep ppijen of met kking tot de juistheid of volledigheid van de
informatie in dit document, en geen enkele wordt d 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 len 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 mogehjke beperkmgen 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 derg g met uw r i ger 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 belegglngen 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").
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