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Nel mese di settembre I'euro ha guadagnato il 1% rispetto al franco svizzero, portandosi a 0.968. De-  1.20
terminanti in tal senso sono stati i diversi atteggiamenti delle rispettive banche centrali. Mentre la Banca 1 19

centrale europea (BCE) ha aumentato i suoi tassi di riferimento, la Banca nazionale svizzera (BNS) si & 100 M 0.95 0.95

concessa una pausa. Questo ha determinato un miglioramento dell'attrattiva relativa della moneta ’ P °

unica europea. Alla luce dell'andamento congiunturale che in Europa si va raffreddando e dell'inflazione 0-90 3 M

elevata, riconfermiamo la nostra previsione di movimento laterale della coppia di valute EUR/CHF. 0.80 | : L ;
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9 USD/CHF

| robusti dati congiunturali, il forte mercato del lavoro e la prospettiva di tassi d'interesse che si manter- 1.10

ranno a lungo su livelli elevati hanno portato a una rivalutazione del dollaro statunitense rispetto al

franco. Per quanto, in termini storici, il corso di 0.915 sia ancora considerato basso, rispetto al valore 1.00 0.90

minimo raggiunto nel mese di luglio il biglietto verde ha di fatto gia registrato un aumento del 6.7%. Se 0.90 D88 ' °

consideriamo il possibile «government shutdown», lo sciopero che sta colpendo il settore automobili- o
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stico e il rallentamento congiunturale in corso, prevediamo gia per fine anno un nuovo indebolimento  g.go . : o ‘

del dollaro statunitense. 10/2021 10/2022 10/2023

@ EUR/USD

La divergenza economica tra I'Europa e gli Stati Uniti diventa sempre piu evidente. Mentre gli Stati Uniti  1.30
puntano a un atterraggio morbido, I'Europa soffre. La recessione in Germania minaccia di propagarsi ad 1 5q

altri paesi dell'Eurozona. In pit, gli alti tassi d'inflazione gravano sull'euro il cui corso, nel solo mese di 1.08 1.06

settembre, ha registrato una correzione del 2.5% rispetto al dollaro statunitense, raggiungendo cosi 110 ® °

quota 1.057. Rispetto alla sua quotazione massima di luglio, & addirittura un 5.9%. Questa evoluzione  1.00

ci porta a prevedere, per i prossimi mesi, un movimento tendenzialmente laterale. 0.90 . ‘ | 12M
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@ GBP/CHF

La pausa nel rialzo dei tassi, voluta dalla Bank of England (BoE) nel mese di settembre, non ha avuto  1.40
alcun effetto sul tasso di cambio della sterlina britannica rispetto al franco svizzero. Lo si pud inter- 4 34
pretare come una stabilizzazione, dopotutto sia I'inflazione di base sia quella complessiva sono in

calo e anche la crescita economica si mantiene saldamente su valori positivi. Poiché consideriamo la
sterlina notoriamente sottovalutata, nel breve e medio termine ci aspettiamo una sua rivalutazione ~ 1.10
rispetto al franco svizzero. 3M 12m
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La Bank of Japan (BoJ) persiste nella sua politica monetaria accomodante e questo si riflette in un 0.90
corso di cambio JPY/CHF debole. Stando a quanto dichiarato dal governatore della banca centrale 0.80
giapponese Kazuo Ueda non sono in previsione cambiamenti almeno fino alla fine dell'anno. Nel
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breve termine ci aspettiamo un movimento laterale, mentre per vedere uno yen forte bisognera at- 0.70

tendere quantomeno il prossimo anno. Se la BoJ € contraria a un aumento dei tassi d'interesse € do- 0.60 e

vuto soprattutto al fatto che da anni auspica valori di inflazione normali e non vuole ostacolare I'at- | . 3M 1M
tuale inflazione. 10/2021 10/2022 10/2023

* moltiplicato per 100 Jeffrey Hochegger, CFA
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