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Das Pfund Sterling blieb seit der vorherigen Wéhrungsprognose insgesamt unveréndert.
Seit Dezember konnten jedoch erhebliche Schwankungen verzeichnet werden. Das ist
darauf zuriickzufiihren, dass sich der Fokus der Anleger erneut auf einen ,harten Brexit“
richtete. Gleichzeitig legte die britische Regierung das Drehbuch fiir den Verlauf des
Brexits vor. Die Austrittsverhandlungen werden laut Plan unverandert vor Ende Maérz
eingeleitet. Eine erhéhte wirtschaftliche Ungewissheit diirfte 2017 die Wirtschaft GroB-
britanniens und das Pfund Sterling in Mitleidenschaft ziehen. Auf Sicht von 12 Monaten
dirfte das Pfund Sterling bei 85,7-88,6 gegen den Euro notieren. Die Ungewissheit ist
jedoch groB.

Die britische Wirtschaft kann sich trotz des voraussichtlichen Brexits nach wie vor gut be-
haupten. In Q4 2016 legte die Wirtschaft GroBbritanniens um 0,6 % zu. Das entspricht dem
Wachstum in Q3 und fiel geringfligig héher aus als erwartet. Das solide Wachstum ist teilwei-
se darauf zurlickzufiihren, dass das Pfund Sterling seit dem EU-Referendum im Juni vergan-
genen Jahres erheblich abgewertet hat.

Die britische Wirtschaft kdnnte sich 2017 jedoch geringfligig verlangsamen. Derzeit ist die bri-
tische Wirtschaft namlich duBerst ungewiss. Die britische Premierministerin, Theresa May, hat
das Drehbuch fir den Brexit vorgelegt, und das Oberste Gericht hat wie erwartet entschie-
den, dass das Unterhaus Uber den Brexit abstimmen muss. Der Brexit-Prozess soll laut Plan
unverandert vor Ende Mérz eingeleitet werden.

Das Pfund Sterling wertete im Anschluss an das Brexit-Referendum erheblich ab. Das be-
wirkt, dass die Importwaren teurer werden, und dadurch kommt die Inflation unter Aufwarts-
druck. Im Dezember kletterte die Inflation Uberraschend auf das héchste Niveau seit zuletzt
im Sommer 2014. Das bedeutet, dass die Briten derzeit erleben, dass das Geld nicht so weit
reicht wie bisher. Zumal die Inflation 2017 weiter steigen dirfte, kdnnte das dem privaten
Konsum und damit auch dem Wirtschaftswachstum in GroBbritannien einen Dampfer aufset-
zen.

Zunéachst durfte die erhohte Inflation keine Eingriffe der Bank of England auslésen. Obwohl
die Inflation sich hastig dem Inflationsziel der Bank von 2 % né&hert, hat der Zinsausschuss
verlautbart, dass man die hohe Inflation voribergehend unberiicksichtigt lassen kénne. Die
Bank of England diirfte wahrend der ndchsten Monate die Geldpolitik unveréndert lassen. Auf
die Dauer koénnte die Ungewissheit im Hinblick auf die Wirtschaft GroBbritanniens jedoch zur
Folge haben, dass die Bank of England zwangslaufig weitere geldpolitische Lockerungen
durchfiihrt. Das hangt jedoch von der Entwicklung der Inflation ab.

2015 2016P 2017P Aktuell
Sydbank Konsens Sydbank Konsens
BIP 2,4 % 1,8 % 1,9 % 1,0 % 0,8 % 0,6 % (Q4)
Inflation 0,1 % 0,8 % 0,7 % 2,5 % 2,2 % 1,6 % (Dez.)
Anlagehori- Waéhrungsprognose Termin- Leitzins- Konsens
zont EUR/GBP kurs prognose
Spot 85,5 - 0,25 % -
3 Monate 82,8-85,6 (82,5-85,6) 85,1 0,25 % (0,25 %) 0,25 % (0,25 %)
6 Monate 83,8-86,6 (83,8-86,6) 85,3 0,25 % (0,25 %) 0,25 % (0,25 %)
12 Monate 85,7-88,6 (85,7-88,6) 85,7 0,10 % (0,10 %) 0,25 % (0,30 %)

Die eingeklammerten Zahlen sind die Schatzungen aus der vorherigen Wéhrungsprognose.
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Dies ist eine Ubersetzung der danischen Analyse ,Valutaudsigt Storbritannien®. Im Zweifelsfall gilt der danische Text.

Diese Publikation wendet sich an die Kunden der Sydbank und darf ohne ausdriickliche Einwilligung der Bank weder verdffentlicht noch in sonstiger Weise weiterge-
geben werden. Die in dieser Publikation enthaltenen Informationen beruhen auf Quellen, die wir fiir zuverldssig halten. Die Sydbank libernimmt jedoch keine Haftung
flir Mangel, hierunter etwaige Fehler der Quellen, Druckfehler oder Berechnungsfehler sowie gednderte Voraussetzungen.

Etwaige Empfehlungen in dieser Publikation spiegeln die Erwartungen der Bank aufgrund von Marktverhéltnissen, sie basieren aber nicht auf fundamentalen, analyti-
schen Verhaltnissen. Die Publikation kann nicht allein die Grundlage der Anlageentscheidungen bilden, sie kann jedoch im Zusammenhang mit der Beratung bei der
Sydbank einbezogen werden. Bei dieser Beratung sind zugleich die individuellen Verhaltnisse der Kunden zu bericksichtigen.

Anlagen sind mit einem Risiko finanzieller Verluste verbunden. Weder historische Ertrdge und Kursentwicklungen noch Prognosen fur die Zukunft in dieser Publikati-
on kdnnen als zuverlassiger Indikator fUr zukunftige Ertrdge und Kursentwicklungen dienen. Ein Ertrag und/oder eine Kursentwicklung wie in dieser Publikation be-
schrieben kdnnen negativ werden. In den Fallen, in denen die Informationen auf Bruttoertrdgen beruhen, kann der Ertrag aufgrund von Gebuhren, Provisionen und
anderen Kosten eventuell niedriger als in dieser Publikation angefiihrt ausfallen. Angaben dieser Publikation Uber die steuerliche Erfassung einer Disposition sind vor-
behaltlich dessen, dass eine steuerliche Erfassung immer von der individuellen Situation der einzelnen Kunden abhangt und dass die Bestimmungen sich im Ubrigen
in Zukunft andern kdnnen. Bei Geschéften mit Finanzinstrumenten in einer anderen Wahrung als Euro besteht auBerdem das Risiko, dass Wé&hrungskursschwankun-
gen zu héheren oder niedrigeren Ertrdgen fuhren kénnen.

Diese Publikation ist kein Kauf- bzw. Verkaufsangebot und stellt keine Aufforderung zum Kauf bzw. Verkauf von Finanzinstrumenten dar.

Die Bank kann vor der Ver6ffentlichung infolge der Publikation gehandelt haben.

Die Sydbank haftet nicht fiir eventuelle Verluste, die sich direkt oder indirekt aus der ausschlieBlichen Nutzung dieser Publikation ergeben. .

Sydbank A/S, Peberlyk 4, 6200 Aabenraa, CVR-Nr. 12626509, steht unter Aufsicht des dénischen Aufsichtsamtes fiir das Kreditwesen (Finanstilsynet), Arhusgade
110, DK-2100 Kebenhavn @.

Die Kurse wurden um 14:52 Uhr aktualisiert.

Die jlingsten W&hrungsprognosen stehen hier zur Verfigung:
http://www.sydbank.dk/investering/nyheder/publikationer/pub?type=Makro%C3%B8konomi+og+valutaudsigter&category=Valutaudsigten+-+England
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