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In dieser Woche richten sich alle Augen auf die Notenban- EUR/USD: Der Euro fallt erneut zuriick
ken. Mittwoch (22. September) verkiindet die US-

Notenbank Fed ihre geldpolitische Entscheidung. Tags da- 122 122
rauf folgt die Bank of England. In beiden Lindern liegt die 122 123
Inflationsrate aktuell deutlich tber dem 2 %-Ziel: In Grol3- 8118 118
britannien ist die Teuerungsrate im August auf 3,2 % gestie- 2 K
gen (Kerninflation: +3,1 %). In den USA verharrt die Infla- % 1]2 113
tion sogar oberhalb der 5 %-Marke (5,2 %, Kerninflation: 12? 122
4,0 %). Aktuell iberzeichnen die Daten den zugrundeliegen- 103 103
den Inflationstrend. Trotzdem steigt fir die Notenbanken a6 207wt i 2 202

der Rechtfertigungsdruck. Denn auch wenn die voriiberge-
henden Preistreiber in ein paar Monaten allmihlich ihren Quelte: Macrobond
Einfluss verlieren, werden die Inflationsraten auf einem ho-
heren Niveau bleiben. Von den groBen Industrienationen
hat zuerst Kanada auf die gestiegene Inflationsgefahr rea- £ r/GBP: Seitwirts - mit Potential fiir das Pfund?
giert. Die Zentralbank hat im April begonnen, ihre Anleihe-

0,94 0,94
kiufe zu reduzieren. 093 093

0,92 0,92

0,91 0,91
In GroBbritannien ist die geldpolitische Wende in Sicht- &% oo
weite. Wir erwarten, dass die Bank of England ihre Anleihe- é 088 088
kiufe im Dezember beendet und 2022 zwei Zinsschritte 322 gi;
nach oben macht: Einen kleinen Schritt von 15 Basispunkten gzi g:i
méglicherweise im August und einen weiteren um 25 Basis- 08 . . . . 083
punkte im Dezember. In den USA dirfte die Zinswende 016 2017 2018 2019 2020 2021

ebenfalls 2022 mit zwei Schritten erfolgen. Wichtiger ist zu- quelte: Macrobond
nichst jedoch die Botschaft, wann und in welchem Umfang
die Anleihekdufe zurlckgefahren werden (,,Tapering®).
Hierzu konnte sich die Fed diese Woche duBern. Von der

EZB erwarten wir den ersten Zinsschritt erst 2023. Wahrungsprognosen
Aktuell 30.06.2022 31.12.2022

Der Euro steht in diesem Umfeld zumindest gegeniiber der

] i EUR/USD 1,17 1,23 1,25
amerikanischen Wahrung erneut unter Druck. Von 1,19 US-
. . . .. . EUR/CHF 1,09 1,10 1,10
Dollar je Euro geht es seit rund zwei Wochen abwirts Rich-
EUR/GBP 0,85 0,85 0,85

tung 1,17. Dabei spielen sicher auch gestiegene wirtschaftli-
che und politische Risiken eine Rolle. Der Abwirtsdruck — EURMJPY 129 132 134
sollte auf diesem Niveau jedoch nachlassen. Gegeniiber dem

.. . P . . . Quelle: Berenberg
britischen Pfund bleibt es bei einer Seitwirtsbewegung in der

Region 0,85/0,86 Pfund je Euro. Wir sehen bei diesem
Wechselkurspaar keinen starken neuen Trend. Mit Blick auf
die geldpolitischen Perspektiven diirfte eine mégliche Uber-
raschung aber zugunsten des Pfundes ausfallen.
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Wichtige Hinweise: Bei dieser Information handelt es sich um eine Marketingmitteilung. Bei diesem Dokument und bei Referenzen
zu Emittenten, Finanzinstrumenten oder Finanzprodukten handelt es sich nicht um eine Anlagestrategicempfehlung im Sinne des
Artikels 3 Absatz 1 Nummer 34 der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 oder um cine 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 Marketingmittei-
lung geniigt diese Information nicht allen gesetzlichen Anforderungen zur Gewihrleistung der Unvoreingenommenheit von An-
lageempfehlungen und Anlagestrategiecempfehlungen und unterliegt keinem Verbot des Handels vor der Veréffentlichung von
Anlageempfehlungen und Anlagestrategieempfehlungen. Diese Information soll Thnen Gelegenheit geben, sich selbst ein Bild tiber
cine Anlageméglichkeit zu machen. Es ersetzt jedoch keine rechtliche, steuerliche oder individuelle finanzielle Beratung. Thre An-
lageziele sowie Thre persénlichen und wirtschaftlichen Verhiltnisse wurden ebenfalls nicht beriicksichtigt. Wir weisen daher aus-
drticklich darauf hin, dass diese Information keine individuelle Anlageberatung darstellt. Eventuell beschtiebenen Produkte oder
Wertpapiere sind méglicherweise nicht in allen Lindern oder nur bestimmten Anlegerkategorien zum Erwerb verfiigbar. Diese
Information darf nur im Rahmen des anwendbaren Rechts und insbesondere nicht an Staatsangehérige der USA oder dort wohn-
hafte Personen verteilt werden. Diese Information wurde weder durch eine unabhingige Wirtschaftspriifungsgesellschaft noch
durch andere unabhingige Experten gepriift. Die in diesem Dokument enthaltenen Aussagen basieren entweder auf eigenen Quel-
len des Unternehmens oder auf 6ffentlich zuginglichen Quellen Dritter und spiegeln den Informationsstand zum Zeitpunkt der
Erstellung der unten angegebenen Prisentation wider. Nachtriglich eintretende Anderungen kénnen in diesem Dokument nicht

berticksichtigt werden. Angaben kénnen sich durch Zeitablauf und/oder infolge gesetzlicher, politischer, wirtschaftlicher oder

anderer Anderungen als nicht mehr zutreffend erweisen. Wir ibernehmen keine Verpflichtung, auf solche Anderungen hinzuwei- Joh. Berenberg, Gossler & Co. KG

sen und/oder eine aktualisierte Information zu erstellen. Frithere Wertentwicklungen sind kein verlisslicher Indikator fiir die kiinf- Neuer Jungfernstieg 20

tige Wertentwicklung. 20354 Hamburg

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

Datum: 20.09.2021 www.berenberg.de
info@berenberg.de
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