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A giugno I'euro ha avuto un andamento sostanzialmente laterale. Il tentativo di consolidarsi al di so-

pra della soglia di CHF 0.94 per il momento é fallito a causa dell'escalation militare in Medio Oriente.

Il franco € stato molto richiesto in quanto considerato bene rifugio e verso la fine del mese si & raf-
forzato. Il fatto che la Banca nazionale svizzera (BNS) abbia azzerato il tasso di riferimento non ha
avuto alcuna rilevanza in questo senso. Le prospettive congiunturali imangono modeste, anche se
impulsi positivi arrivano da un peso massimo come la Germania. Ci aspettiamo un movimento late-
rale anche per il resto dell'anno.

@ USD/CHF

Il dollaro si sta indebolendo e le prospettive congiunturali peggiorano. Di recente anche la Federal
Reserve statunitense ha ridotto le sue prospettive di crescita, dopo che I'Organizzazione per la Coo-
perazione e lo Sviluppo Economico (OCSE) aveva gia abbassato le sue previsioni per gli Stati Uniti.
L'effetto frenante dei dazi commerciali potrebbe manifestarsi con un certo ritardo. A cio si aggiunge
I'ulteriore aumento dell'indebitamento. Molto € tuttavia gia scontato nell'attuale corso, motivo per
cui ci aspettiamo un leggero rafforzamento del dollaro USA nel corso dell'anno.

@ EUR/USD

Mentre I'economia statunitense si va deteriorando e la fiducia degli investitori risente della politica
ondivaga del governo in fatto di dazi, I'Europa sta recuperando terreno. Da mesi gli investitori
stanno riorganizzando i loro investimenti e stanno investendo, tra I'altro, in Europa. Questo rafforza
la moneta unica. Poiché pero dall'inizio dell'anno I'euro si & apprezzato di circa il 13% rispetto al
dollaro USA e la differenza d'interesse & sempre piu a favore del dollaro USA, prevediamo per i pros-
simi 12 mesi un corso EUR/USD leggermente piu basso, paria 1.10.

@ GBP/CHF

L'inflazione in Gran Bretagna persiste ostinatamente. Per il momento non si prevedono quindi ulte-
riori tagli dei tassi d'interesse. Allo stesso tempo, gli ultimi dati economici sono stati deludenti. Il ri-
schio di scivolare in una stagflazione & quindi aumentato. A giugno la sterlina britannica si € deprez-
zata dell'1.6% rispetto al franco svizzero, del 3.6% dall'inizio dell'anno. Riteniamo che il corso tenga
gia conto di gran parte delle notizie negative e che il vantaggio d'interesse portera a una rivaluta-
zione della sterlina.

g JPY/CHF*

Nel mese di giugno lo yen giapponese ha continuato la sua discesa, perdendo il 3.6% rispetto al
franco svizzero, scendendo cosi ai minimi storici. Uno dei motivi € |'elevato tasso di inflazione. L'in-
flazione di base & attualmente al livello piu alto da oltre due anni. In quanto paese esportatore, le
aziende giapponesi traggono sostanzialmente benefici da una valuta debole. Tuttavia, venti contrari
provengono attualmente dai dazi statunitensi. La Bank of Japan (BoJ) non potra quindi esimersi da
ulteriori interventi. Sul periodo di 12 mesi prevediamo una moderata rivalutazione anche dello yen, a
0.61.

* moltiplicato per 100
Fonti: Bloomberg, Raiffeisen Svizzera CIO Office e Economic Research
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Note legali
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dell'Associazione Svizzera dei Banchieri (ASB). Le decisioni prese in base al presente documento sono a rischio esclusivo del destinatario. A causa delle restrizioni legali in alcuni Paesi, queste informazioni non

sono rivolte a persone la cui nazionalita, sede o domicilio si trovi in un paese in cui l'autorizzazione degli strumenti finanziari o dei servizi finanziari descritti nel presente documento € soggetta a limitazioni.

Per quanto riguarda i dati di performance indicati si tratta di dati storici, da cui non si puo ricavare I'andamento attuale o futuro.

Il presente documento contiene affermazioni previsionali che si basano su stime, ipotesi e aspettative formulate da Raiffeisen Svizzera al momento della redazione. In seguito al subentrare di rischi, incertezze
e altri fattori, i risultati futuri potrebbero discostarsi dalle dichiarazioni previsionali. Di conseguenza tali dichiarazioni non costituiscono una garanzia di risultati e andamenti futuri. Tra i rischi e le incertezze si
annoverano anche quelli descritti nel rispettivo rapporto di gestione del Gruppo Raiffeisen.

Raiffeisen Svizzera e le Banche Raiffeisen adottano ogni misura ragionevole per garantire I'affidabilita dei dati e contenuti presentati. Declinano pero qualsiasi responsabilita in merito all'attualita, esattezza
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