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Lo scorso anno, |'euro ha perso il 4.6% rispetto al franco svizzero. A dicembre si € mosso all'interno di 1.20

uno stretto intervallo compreso tra 0.9825 e 0.9923 franchi; al momento, la parita di corso sembra co- 1 1¢

stituire una forte resistenza. Il fatto che a dicembre la Banca centrale europea (BCE) abbia aumentato il 100 M\M‘N\,«v 0-99 0.95

tasso di riferimento di 50 punti base non ha avuto ripercussioni sulla moneta unica europea. Inoltre, le C °

prospettive per il 2023 sono tutt'altro che rosee: il raffreddamento della dinamica economica e I'incre- 090 3 M

mento dei tassi d'interesse hanno infine aumentato il rischio di una recessione. Sulla prospettiva dei 12 .go : o ;

mesi ci attendiamo quindi un euro piu debole. 0172021 01/2022 01/2023

9 USD/CHF

La politica monetaria della Banca centrale statunitense (Fed) si mantiene restrittiva, anche se il ritmo do- 1.05

vrebbe rallentare leggermente. Sebbene ci siamo lasciati alle spalle il picco dell'inflazione, il valore at- 1.00 e 0.96

tuale continua a essere ben superiore all'obiettivo di lungo termine fissato dai banchieri centrali. Nel 0.95 ° PS

mese di dicembre, questa situazione ha fatto scendere il valore del «greenback» rispetto al franco del ’

2.2%, ovvero da 0.9457 a 0.9245. Tuttavia, dal momento che I'economia statunitense € robusta e la 0.90 3 M

differenza d'interesse € favorevole alla valuta USA, riteniamo che nel corso dell'anno il dollaro statuni- g5 : o ;

tense andra nuovamente incontro a una leggera rivalutazione. 0172021 01/2022 01/2023

@ EUR/USD

Rispetto al dollaro USA, a dicembre I'euro ha registrato un aumento del 2.9% ed ha chiuso I'anno con  1.30

un valore di 1.0705. Tuttavia, dal momento che lo sviluppo congiunturale dell'Eurozona per molti 120

aspetti & in ritardo rispetto all'economia statunitense, non prevediamo una solida ripresa dell'euro. I o 1.04

futuro andamento dell‘inflazione in Europa € troppo incerto e troppo sottile € la linea che divide I'ulte- 1 ° 0.99

riore aumento dei tassi d'interesse dal soffocamento dell’'economia. Sebbene le prospettive di una re- 1.00 PY

cessione tecnica, ovvero di due trimestri consecutivi di crescita economica negativa, siano ampiamente ) g ‘ ‘ | 2 12”‘"

attese dal mercato, dovrebbero comunque esercitare una pressione di vendita sull'euro. 01/2021 01/2022 01/2023

@ GBP/CHF

Tassi d'inflazione elevati, richieste salariali e scioperi penalizzano I'economia britannica e quindi la 1.40

sua valuta. A causa di queste insicurezze, a dicembre la sterlina britannica ha perso I'1.9% rispetto al 4 34

franco. Il tasso d'inflazione permane superiore al 10% e presenta attualmente pochi segni di fles- 115 120

sione. Il nuovo governo & chiamato ad agire; ma la sterlina si riprendera solo quando si otterranno 1.20 ° C

dei risultati. Fino ad allora rimarra volatile. In considerazione della sottovalutazione cronica ci atten-  1.10

diamo tuttavia, nell'arco dell'anno, una rivalutazione del corso GBP/CHF in direzione 1.20. 100 3M 12M
0172021 01/2022 01/2023

9 JPY/CHF*

A dicembre, le prospettive di una politica monetaria piu restrittiva hanno rafforzato lo yen giappo- ~ 0.90

nese. Un meno rigido controllo della curva dei tassi dovrebbe fornire spinta allo yen anche nel pros-

simo anno. E probabile che dopo questo passo gli investitori giapponesi faranno rientrare in patria~ 0-80 072 074

almeno una parte dei loro fondi investiti all'estero. Sulla prospettiva dei 12 mesi ci attendiamo una 0.70 PY e

rivalutazione del corso JPY/CHF a 0.74. Tuttavia, la differenza d'interesse rispetto alle altre valute di ’

riferimento & sempre svantaggiosa per lo yen giapponese. E solamente quando la Bank of Japan 0.60 3M 1M

(BoJ) abbandonera in modo definitivo la propria politica monetaria accomodante, anche lo yen si li- 01/2021 01/2022 01/2023

berera dalla propria sottovalutazione.

* moltiplicato per 100
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