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Update Valute
@ EUR/CHF

A gennaio, la coppia di valute EUR/CHF si & mossa in una fascia di prezzo compresa tra 0.9270 e 1.10

0.9473. A fine mese, la moneta comune ha registrato un rialzo dello 0.3%. La ragione principale delle

attuali ampie oscillazioni dei corsi € costituita dalle aspettative degli operatori di mercato che confidano 1.00 M 0-95 0-95
in un rapido e imminente taglio dei tassi d'interesse da parte della Banca centrale europea (BCE). In ra- 0.90 e ¢
gione del suo carattere ciclico, sull'euro grava anche I'indebolimento dell'economia. Tuttavia, riteniamo oy 12M

che nella moneta unica europea siano gia scontati molti fattori negativi. Di conseguenza, su base annua 0.0 \ \

prevediamo un leggero aumento a 0.95 franchi. 02/2022 02/2023 02/2024

@ USD/CHF

A differenza del mercato, ci aspettiamo che la Banca centrale statunitense Fed effettui un primo taglio  1.10
dei tassi solo in estate. La Banca nazionale svizzera (BNS), invece, potrebbe mantenerli al livello attuale

persino fino all'autunno. Questo, tendenzialmente, deporrebbe a favore di un franco piu forte. Alla fine 1.00 0.90
dall'anno scorso, tuttavia, il corso USD/CHF & sceso considerevolmente. Il «biglietto verde» & sostenuto, 0.90 izt °
inoltre, dalla solida congiuntura statunitense: nel quarto trimestre 2023 il prodotto interno lordo & cre- 3:/' 12M

sciuto di un sorprendente 3.3%. Di conseguenza, il mese scorso il dollaro USA € aumentato del 2.4%  0.80 ‘ |

rispetto al franco. A medio termine ci aspettiamo un ulteriore movimento rialzista verso 0.90.. 02/2022 02/2023 02/2024

@ EUR/USD

Dopo gli aumenti pre-natalizi, a gennaio I'euro ha perso quasi I'2.0% del suo valore rispetto alla valuta  1.20

statunitense, tornando sotto la soglia di 1.09 dollari. Il calo della dinamica congiunturale in Europa rap- 1.08 1.06

presenta un forte vento contrario per la moneta unica. Dall'altra parte dell'Atlantico, invece, I'economia 1.10 ° °

continua a essere sostenuta dal robusto mercato del lavoro e dall'intatta propensione al consumo degli 100

americani. Alla luce di queste considerazioni, & probabile che la BCE inizi a ridurre il tasso di riferimento

prima della Fed. Sul periodo di un anno prevediamo un corso EUR/USD leggermente inferiore. 0.90 . ‘ ‘ S 1%M
02/2022 02/2023 02/2024

@ GBP/CHF

Con il recente 4%, I'inflazione del Regno Unito € ancora due volte superiore all'obiettivo della Bank ~ 1.30
of England (BoE). Cio considerato, sono piuttosto improbabili imminenti tagli dei tassi. Per I'econo-

mia continuera quindi a soffiare il vento contrario della politica monetaria. Le conseguenze della 1.20 1.12 )
Brexit si stanno rivelando un ulteriore fattore negativo. Dopo un'eccessiva debolezza della sterlina a 110 PY “
dicembre, nel nuovo anno si € registrata un'inversione di tendenza (tecnica). Con I'attuale valore di '

poco superiore a 1.09 franchi, tuttavia, a nostro avviso la valuta britannica & ancora troppo conve- 1.00 ‘ ‘ 3M 1%M
niente. La nostra previsione a 12 mesi rimane quindi invariata a 1.15 franchi. 02/2022 02/2023 02/2024

g JPY/CHF*

Nonostante I'aumento dell'inflazione (dicembre: +2.6%), la Bank of Japan (BoJ) ha recentemente la- 0.90
sciato inalterati gli obiettivi di -0.1% per i tassi d'interesse a breve termine e di 0.0% per il rendi- 0.80
mento dei titoli di Stato a dieci anni. Sebbene la politica monetaria ultraespansiva stia stimolando

0.68
|'economia, si sta ripercuotendo sulla valuta. Dall'inizio dell'anno, lo yen giapponese ha perso 1.8% 0.70 -\A“XM\\“\ 0.63 Y
di valore rispetto al franco svizzero. Prima o poi, pero, la BoJ non potra evitare di aumentare i tassi ~ 0.60 L)
d'interesse. Nella seconda meta del 2024, inoltre, I'inversione dei tassi delle altre banche centrali do- . = 12M
vrebbe favorire la distensione del corso JPY/CHF. Manteniamo le nostre precedenti previsioni. 02/2022 02/2023 02/2024
* moltiplicato per 100 Tobias S. R. Knoblich
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