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Der Euro hat gegeniiber dem US-Dollar in den vergange-
nen vier Wochen kriftig zugelegt. Seit Anfang Juli ist die
Gemeinschaftswihrung um gut fiinf Cent auf rund 1,18
US-Dollar je Euro gestiegen. Fir den US-Dollar war es der
schwichste Monat in den letzten zehn Jahren. Die Eini-
gung wihrend des viertigicen EU-Sondergipfels Mitte Juli
auf den ,,Wiederaufbaufonds* hat dem Euro Ruckenwind
gegeben. Auch wenn die Details des neuen Fonds nicht so
ambitioniert ausgefallen sind wie urspringlich von der EU-
Kommission vorgesehen, so Uberwiegt an den Mirkten
doch der Eindruck, dass die EU-Linder die Wirtschaft
nach der Corona-Pandemie in Solidaritit wiederbeleben
werden. Die Euro-Zerfallsingste werden deshalb am Devi-
senmarkt ausgepreist.

Der Anstieg des Euro ist aber nicht nur auf die eigene Stir-
ke zuriickzufiihren. Vielmehr reflektiert der hohere Wech-
selkurs die aktuelle Schwiche der amerikanischen Wihrung.
Momentan steht der Dollar aus verschiedenen Griinden bei
den Anlegern nicht hoch im Kurs. Als ,,Safe haven®-
Wihrung ist der Dollar aktuell weniger gefragt, weil sich die
Finanzmairkte erholt haben und der realwirtschaftliche
Schock allmahlich verdaut wird. Folgerichtig wird die hohe
Dollar-Bewertung aus dem Mirz 2020, als verunsicherte
Anleger Kapital in die USA umschichteten, korrigiert. Ak-
tuell richtet sich der Blick eher besorgt auf die nach wie vor
hohen Infektionszahlen in den USA, auf die schwache poli-
tische Fuhrung und auf die innenpolitischen Unruhen.

Zudem hat sich die Zinsdifferenz zwischen den USA und
Europa eingeengt. Und das Leistungsbilanzdefizit sowie das
Haushaltsdefizit in H6éhe von voraussichtlich sagenhaften
18 % des BIP im laufenden Jahr belasten das Vertrauen in
die Tragfihigkeit der Staatsfinanzen. Schlieflich setzt die
US-Notenbank Fed ihre ultra-expansive Geldpolitik fort
und trigt damit — bewusst oder unbewusst — ihren Teil zu
einem schwicheren US-Dollar bei. Da die Fed ihre Geld-
politik auch bei einer sich stabilisierenden Wirtschaft kaum
straffen wird, erwarten wir, dass der US-Dollar fur einen
lingeren Zeitraum unter Druck bleiben wird.

EUR/USD: Euro profitiert - auch von US-Problemen
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EUR/GBP: Euro festigt hohes Niveau
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Wahrungsprognosen

Aktuell 31.12.2020 31.12.2021
EUR/USD 1,18 1,18 1,21
EUR/CHF 1,08 1,08 1,11
EUR/GBP 0,90 0,91 0,88
EUR/JPY 125 124 124
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Wichtige Hinweise: Bei dieser Information handelt es sich um eine Marketingmitteilung. Bei diesem Dokument und bei Referen-
zen zu Emittenten, Finanzinstrumenten oder Finanzprodukten handelt es sich nicht um eine Anlagestrategiecempfehlung im
Sinne des Artikels 3 Absatz 1 Nummer 34 der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 oder um eine Anlageempfehlung im Sinne des
Artikels 3 Absatz 1 Nummer 35 der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 jeweils in Verbindung mit § 85 Absatz 1 WpHG. Als
Marketingmitteilung gentigt diese Information nicht allen gesetzlichen Anforderungen zur Gewihrleistung der Unvoreingenom-
menheit von Anlageempfehlungen und Anlagestrategieempfehlungen und unterliegt keinem Verbot des Handels vor der Ver6f-
fentlichung von Anlageempfehlungen und Anlagestrategicempfehlungen. Diese Information soll Thnen Gelegenheit geben, sich
selbst ein Bild tiber eine Anlageméglichkeit zu machen. Es ersetzt jedoch keine rechtliche, steuetliche oder individuelle finanzielle
Beratung. Thre Anlagezicle sowie Thre personlichen und wirtschaftlichen Verhiltnisse wurden ebenfalls nicht beriicksichtigt. Wir
weisen daher ausdriicklich darauf hin, dass diese Information keine individuelle Anlageberatung darstellt. Eventuell beschriebe-
nen Produkte oder Wertpapiere sind méglicherweise nicht in allen Lindern oder nur bestimmten Anlegerkategorien zum Erwerb
verflighat. Diese Information darf nur im Rahmen des anwendbaren Rechts und insbesondere nicht an Staatsangehérige der
USA oder dort wohnhafte Personen verteilt werden. Diese Information wurde weder durch eine unabhingige Wirtschaftsprii-
fungsgesellschaft noch durch andere unabhingige Experten gepriift. Die in diesem Dokument enthaltenen Aussagen basieren
entweder auf eigenen Quellen des Unternehmens oder auf 6ffentlich zuginglichen Quellen Dritter und spiegeln den Informati-
onsstand zum Zeitpunkt der Erstellung der unten angegebenen Prisentation wider. Nachtriglich ecintretende Anderungen

konnen in diesem Dokument nicht beriicksichtigt werden. Angaben kénnen sich durch Zeitablauf und/oder infolge gesetzlicher,

politischer, wirtschaftlicher oder anderer Anderungen als nicht mehr zutreffend erweisen. Wir ibernehmen keine Verpflichtung, Joh. Berenberg, Gossler & Co. KG

auf solche Anderungen hinzuweisen und/oder eine aktualisierte Information zu erstellen. Frithere Wertentwicklungen sind kein Neuer Jungfernstieg 20

verldsslicher Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung. 20354 Hamburg

Zur Erklirung verwendeter Fachbegriffe steht Thnen auf www.berenberg.de/glossar cin Online-Glossar zur Verfiigung. Telefon +49 40 350 60-0
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