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Update Valute
@ EUR/CHF

Il mese scorso |'euro si & mosso all'interno della fascia di prezzo tra CHF 0.9718 e 0.9945, sostenuto dai 1.20
toni piu da «falco» della Banca centrale europea (BCE): la Presidente, Christine Lagarde, aveva infatti 1.10
prospettato ulteriori aumenti dei tassi di riferimento. Tuttavia, visti i problemi strutturali e il crescente
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rischio di recessione nell'Eurozona, cid non dovrebbe bastare per un superamento sostenibile della pa- C

rita. Inoltre, per ora la Banca nazionale svizzera (BNS) non dovrebbe essere interessata a un indeboli- 0.90 3 M
mento del franco, che aumenterebbe I'inflazione importata. In questo contesto, su base annua preve- .80 | : o ;
diamo un tasso di cambio EUR/CHF leggermente inferiore, a 0.95. 12/2020 12/2021 12/2022

9 USD/CHF

Con CHF 0.9357, a novembre I'USD é stato a tratti conveniente come non si vedeva da aprile. Cio € dari-  1.05 S

condurre al calo, piu forte del previsto, dell'inflazione negli USA e ai verbali dell'ultima riunione del FOMC. 1 g9
Entrambi gli eventi hanno alimentato la speranza degli investitori sul fatto che il vento contrario della poli-
tica monetaria potrebbe placarsi a breve. Visto perd che I'inflazione € ancora chiaramente oltre il valore tar-
get del 2% della Fed, per il momento la relativa politica monetaria rimarra restrittiva. Per questo, il corso 0.90 3 M
USD/CHF & sceso eccessivamente. A sostenere il «biglietto verde» € in particolare la differenza d'interesse .85 \ ‘
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con la Svizzera. A medio termine, pero, lo squilibrio strutturale negli USA dovrebbe lievemente indebolirlo. 12/2020 12/2021 12/2022
@ EUR/USD
A fine mese I'euro ha superato USD 1.04. Dal punto di vista tecnico, ora la ripresa incontra pero resi- 1.30

stenza nel range della media a 200 giorni, in calo. La tendenza generale e chiaramente al ribasso. An- 4 5

che sul piano dei fondamentali pochi elementi suggeriscono un euro piu forte sul lungo periodo. L'infla- 110

/

zione a livelli record grava sulla moneta unica. Inoltre I'Eurozona si avvia verso una recessione tecnica, 1.00 0.99
mentre la situazione economica degli USA & ancora solida. Di conseguenza & prevedibile che i recenti 1.00 ° °
3M 12M

rialzi dei corsi siano stati un eccesso verso I'alto. La nostra previsione annuale per il tasso di cambio 090 | ‘
EUR/USD si attesta a 0.99. 12/2020 12/2021 12/2022

@ GBP/CHF

Dopo le turbolenze dei corsi legate alle velocissime dimissioni della ex premier Liz Truss, a novembre 1.40
la sterlina si e stabilizzata di poco al di sotto della soglia di CHF 1.15. Ciononostante, la valuta britan- 4 3
nica continua a subire I'indebolimento della congiuntura e I'elevata inflazione: a ottobre il relativo
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tasso & salito dal 10.1% all'11.1%. A nostro awviso, sul fronte della sterlina britannica, sono scontati m )
troppi fattori negativi. Inoltre, la differenza d'interesse positiva rispetto al franco svizzero e favore-  1.10
vole sul medio termine a una sterlina leggermente piti forte. Di conseguenza, sul periodo di 12 mesi | ‘ | 3M 1%M
vediamo la coppia di valute GBP/CHF invariata a 1.20. 12/2020 12/2021 12/2022

9 JPY/CHF*

Al momento il corso JPY/CHF si trova in un trend laterale volatile. Quale classico «safe haven, lo yen 0.90
beneficia dell'incertezza degli investitori a causa delle proteste contro le restrizioni dovute al corona-
virus in Cina e dell'inasprimento delle sanzioni degli USA contro le societa tecnologiche cinesi. La
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sottovalutazione cronica rispetto al franco svizzero da alla valuta giapponese ulteriore slancio. In-

" . . . 0.70 [ J [ ]
tanto la politica monetaria ultraespansiva della Bank of Japan (BoJ) esercita ancora un effetto nega-
tivo. Per il momento questo gioco a somma zero non cambiera molto. Per la coppia di valute mante- . 3M 1M
niamo le nostre precedenti previsioni. 12/2020 12/2021 12/2022
* moltiplicato per 100 Tobias S. R. Knoblich

Fonti: Bloomberg, Raiffeisen Svizzera CIO Office e Economic Research Esperto in investimenti
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