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Ongewijzigd

» De RBA, BoC en Poolse centrale bank hebben deze week zoals verwacht de rente ongewijzigd
gelaten.

» Volgende week zijn de Fed, ECB, BoE, SNB en Norges Bank aan zet.

» Volgende week is onze laatste FX-weekly voor dit jaar

Reserve Bank of Australia (RBA) laat de rente ongewijzigd...

Op 5 december heeft de Reserve Bank of Australia (RBA) de beleidsrente (cash rate) ongewijzigd gelaten op 4,35%. Dit was
een pauze na de verhoging in november. De Bank heeft een inflatiedoelstelling en streeft ernaar de consumentenprijsinflatie in
de economie op de middellange termijn te houden op gemiddeld 2 tot 3 procent. In oktober 2023 stond de inflatie 4,9%. De
inflatie is sinds eind 2022 gestaag gedaald (in december bereikte ze een piek van 8,4%), aangedreven door de goederensector.
De centrale bank wil kijken hoe de eerdere renteverhogingen doorwerken op de economie. De prioriteit blijft om de inflatie
binnen een redelijk tijdsbestek terug te brengen naar de doelstelling. Of verdere verkrapping van het monetaire beleid nodig is
om ervoor te zorgen dat de inflatie binnen een redelijk tijdsbestek terugkeert naar de doelstelling, zal afhangen van de macro-
economische cijfers en hoe de beoordeling van risico’s is.

...evenals de Bank of Canada (BoC)...

De Bank of Canada heeft de rente ongewijzigd gelaten op 5%. Hogere rentetarieven zijn voelbaar in de economie. Het reéle
BBP kromp in het derde kwartaal van 2023 met 1,1%. De arbeidsmarkt wordt minder krap, maar de lonen stijgen nog steeds
met 4-5%. De vertraging van de economie vermindert de inflatiedruk. Ze blijft bereid om de rente verder te verhogen als dat
nodig is. Het inflatie doelbereik is 1-3%. De inflatie ligt dicht bij de doelstelling. De centrale bank is bijna aan het einde van de
verkrappingscyclus gekomen. Er kan nog steeds behoefte zijn aan wat fine-tuning, dus een nieuwe renteverhoging in de
toekomst is nog steeds mogelijk. De markt gaat ervan uit dat de centrale bank klaar is met het verhogen van de rente en
verwacht volgend jaar renteverlagingen. Wij denken dat het aantal renteverlagingen door de Bank of Canada kleiner is dan wat
we verwachten voor de Fed en de ECB. Daarom hebben we volgend jaar een lichte stijging in de Canadese dollar.

...en de Poolse centrale bank

De Nationale Bank van Polen heeft de referentierente ongewijzigd gelaten op 5,75%, zoals algemeen werd verwacht. De
centrale bank heeft als doelstelling om de inflatie op 2,5% te houden met een symmetrische band voor afwijkingen van +/-1%
op de middellange termijn. De centrale bank is van mening dat ze de rente voldoende heeft verhoogd en dat deze verhogingen
zullen doorwerken in de economie en ertoe zullen leiden dat de inflatie in de richting van de doelstelling gaat dalen. De inflatie is
inderdaad gedaald van 18,4% in februari 2023 naar 6,5% in november. Dit is een aanzienlijke daling. Omdat de inflatie sneller is
gedaald dan de referentierente, is de reéle rente minder negatief geworden, wat de munt ondersteunt. Bovendien lijkt de
economie relatief veerkrachtig. Wij denken dat de centrale bank de referentierente nog moet verhogen om de inflatie binnen de
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doelstelling te brengen. Maar het is onwaarschijnlijk dat de centrale bank deze weg zal kiezen. De ztoty zou goed kunnen
blijven presteren zolang het beleggerssentiment relatief constructief is en de Poolse economie veerkrachtig blijft.

Volgende week zijn de Fed, ECB, BoE en andere centrale banken aan zet

Volgende week is de aandacht van de markt gericht op de laatste belangrijke vergaderingen van de centrale banken van dit
jaar. De Fed, ECB, BoE, SNB, Norges Bank en de centrale bank van Brazilié beslissen over het monetaire beleid. Er worden
geen wijzigingen verwacht voor de Fed, ECB, BoE en SNB omdat de inflatie op de doelstelling ligt, dicht bij de doelstelling is of
op weg naar de doelstelling op de korte termijn. De Norges Bank is nog niet aan het einde van de renteverhogingscyclus omdat
de inflatie nog te ver van het doel af ligt. We verwachten dus nog een renteverhoging tijdens deze of de volgende vergadering.
De centrale bank van Brazilié is al begonnen met het verlagen van de rente en de markt verwacht een renteverlaging van 50
basispunten volgende week.

ABN AMRO valutaramingen

Aanpassingen rood/dikgedrukt

06-Dec Q42023 Q12024 Q22024 Q32024 Q42024

EUR/USD 1.0785 1.05 1.10 1.10 1.10 1.10
USD/IPY 147.48 146 142 138 135 132
EUR/IJPY 159.05 153 156 152 149 145
GBP/USD 1.2585 1.23 124 1.25 1.26 1.26
EUR/GBP 0.8569 0.85 0.89 0.88 0.87 0.87
USD/CHF 0.8751 0.91 0.86 0.85 0.85 0.87
EUR/CHF 0.9437 0.96 0.95 0.94 0.94 0.96
AUD/USD 0.6567 0.65 0.66 0.67 0.68 0.68
EUR/AUD 1.6422 1.62 1.67 1.64 1.62 1.62
NZD/USD 0.6144 0.60 0.61 0.62 0.63 0.63
EUR/NZD 1.7554 175 1.80 177 175 175
USDICAD 1.3581 1.36 1.34 1.32 1.30 1.30
EUR/CAD 1.4646 1.43 1.47 1.45 1.43 1.43
USD/SEK 10.4781 10.71 10.00 9.77 9.55 9.55
EUR/SEK 11.3004 11.25 11.00 10.75 10.50 10.50
EUR/NOK 11.8154 11.25 11.00 10.75 10.50 10.50
USD/NOK 10.9557 10.71 10.00 9.77 9.55 9.55
EUR/DKK 7.4556 7.45 7.45 7.45 7.45 7.45
USD/CNY 7.16 7.25 7.20 7.15 7.10 7.00
EUR/CNY 7.72 7.61 7.92 7.87 7.81 7.70
EUR/PLN 4.3382 4.50 4.50 4.50 4.50 4.50
USD/BRL 4.9289 5.00 4.80 4.60 4.50 4.50

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
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behaalde resultaten bieden geen garanties voor de toekomst. ABN AMRO behoudt zich het recht voor wijzigingen in dit
materiaal aan te brengen.
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