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De rentebesluiten van de ECB, BoC en NBP zijn zoals verwacht
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Bank of Canada en ECB beginnen hun verruimingscycli met renteverlagingen van 25 basispunten
e We passen onze vooruitzichten voor de Fed en de ECB aan...

e ..maar we houden onze EUR/USD prognoses ongewijzigd

De centrale bank van Polen houdt de beleidsrente ongewijzigd

Bank of Canada start versoepeling van het monetair beleid...

Deze week startte de Bank of Canada de versoepelingscyclus door de beleidsrente met 25 basispunten te verlagen
naar 4,75%. Dit was algemeen verwacht. Desondanks veroorzaakte de beslissing enige volatiliteit. In de verklaring
stond dat er aanhoudend bewijs is dat de onderliggende inflatie afneemt. De centrale bank heeft er vertrouwen in dat
de inflatie zal blijven bewegen in de richting van de doelstelling van 2%. De inflatie bedroeg in april immers 2,7% (piek
van 8,1% in juni 2022) en de kerninflatie 2,6% (piek van 5,5% in oktober 2022). De markt rekent op nog eens twee
renteverlagingen van 25 basispunten voor eind 2024. Dit is meer dan aan het begin van de week. Wij denken dat het
aantal renteverlagingen door de Bank of Canada kleiner zal zijn dan nu is ingeprijsd. We verwachten ook minder
renteverlagingen voor de Bank of Canada dan voor de ECB. Daarom verwachten we een licht opwaarts momentum
voor de Canadese dollar ten opzichte van de euro.

...net als de ECB

In navolging van de Bank of Canada eerder deze week, is ook de ECB begonnen met haar eigen versoepelingscyclus
(zie hier voor meer informatie). Dit werd algemeen verwacht en de euro bewoog nauwelijks. Onze economen hebben
onlangs hun visie op de Fed en de ECB gewijzigd (zie hier voor meer informatie in Engels). We verwachten nu dat de
Fed de eerste renteverlaging uitstelt tot september (voorheen juli), met nog een verlaging dit jaar in december na een
pauze in november. Dit betekent in totaal twee renteverlagingen van 25 basispunten in 2024 (voorheen drie). We
hebben ook onze visie op de ECB gewijzigd. In ons basisscenario verlaagt de ECB de beleidsrente opnieuw tijdens de
monetaire beleidsvergadering in september en in een tempo van 25 basispunten tijdens de volgende vergaderingen.
We hebben een renteverlaging in juli uit ons scenario gehaald en gaan nu uit van één renteverlaging minder voor de
ECB dan voorheen. De markt houdt nu rekening met nog eens bijna twee renteverlagingen door de ECB voor de rest
van dit jaar en een totaal van 50 basispunten voor de Fed. We hebben onze visie op de ECB en de Fed dus in dezelfde
mate gewijzigd, en we verwachten nog steeds aanzienlijk meer renteverlagingen door de ECB. Daarom houden we
onze prognose voor EUR/USD ongewijzigd. Deze staat op 1,07 voor het einde van dit jaar. Volgende week zijn alle
ogen gericht op de Fed (zie hier voor meer informatie).

De centrale bank van Polen houdt de beleidsrente ongewijzigd

De Nationale Bank van Polen heeft, zoals algemeen verwacht, de beleidsrente ongewijzigd gelaten op 5,75%. De
centrale bank verklaarde dat de inflatieontwikkeling gepaard gaat met aanzienlijke onzekerheid. Deze onzekerheid
hangt samen met 1) het effect van het begrotingsbeleid en de regelgeving op de prijsontwikkeling, inclusief de
inflatieverwachtingen, en 2) het tempo van het economische herstel in Polen en de situatie op de arbeidsmarkt. De
centrale bank is van mening dat het huidige niveau van de beleidsrente bevorderlijk is voor het behalen van de NBP-
inflatiedoelstelling op de middellange termijn. Wij denken dat het onwaarschijnlijk is dat de beleidsrente de komende
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maanden wordt verlaagd, vooral vanwege de genoemde beleidsonzekerheid. De verwachte renteverlagingen door de
ECB zullen waarschijnlijk negatief doorwerken op de euro, terwijl de budgettaire onzekerheid in Polen zal drukken op
de PLN. Daarom houden we onze prognose voor EUR/PLN ongewijzigd op 4,50 aan het einde van dit jaar.
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Veranderingen in rood/dikgedrukt

06-Jun Q2 2024 Q3 2025 Q& 2024 Q12025 Q2 2025 Q3 2025 Q& 2025

EUR/USD  10BB2 105 105 107 1.10 110 110 110
usD/Ipy 155.86 150 148 145 142 140 138 135
EUR/IPY 16962 158 155 155 156 154 152 149

GERP/USD 12783 125 126 128 130 13D 1.30 130
EUR/GEP (LBS13 0.B4% 083 0.8 085 O.B5 085 0B85
UsD/CHF  (.BO18 091 090 0.B8 0B85 0.B6 086 0.B6
EUR/CHF Q9705 096 085 094 0946 095 085 0485
AUDJUSD Q6663 6% D.6% 065 0.66 67 0.68 .68

EUR/AUD L6334 164 1.64% 165 1567 164 1.6z 162
NZDfUSD O.6198 e 060 Lalon .62 063 0.6 palat
EUR/MZD  1755H 175 1.75 175 177 175 172 17z
UsDfCAD 13682 138 138 136 135 134 133 132
EUR/CAD  L4BBED 145 1.45 L4t 1.49 147 1.46 145
USDSSEK 104106 1095 1095 1051 1000 10,00 77 arF7F
EUR/SEK 113296 1150 11.50 1125 11.00 1100 1075 1075
EUR/NOK 114883 1150 1125 1100 1075 1075 10.50 10.50
UsD/NOK 105565 1095 1071 10.28 277 arFT 955 955

EUR/DKK 74500 745 745 FA45 F45 745 A5 FA45S
UsD/CHY F.25 720 715 710 F.00 690 6.80 680
EUR/CNY F.BB 756 7.5l 760 F.r0 7.59 7.4B 748
EUR/PLN w2772 .50 450 .50 LR .50 430 w25
UsD/BRL 52485 530 5.30 5310 5.00 200 .90 w80

Bron: ABN AMRO Economisch Bureau



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 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, 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 2024 ABN AMRO Bank N.V. and affiliated companies ("ABN AMRQO").



