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A luglio, I'euro si & apprezzato dello 0.8% rispetto al franco svizzero, beneficiando della «re-escalation»
nella regione del Golfo. Il conseguente nuovo aumento dei prezzi dell'energia ha un effetto inflazioni-

1.00

stico, pertanto il mercato ritiene che salgano le probabilita di un innalzamento dei tassi di riferimento da 0.95 WM 0.91 0.91

parte della Banca centrale europea (BCE) a settembre. A causa della debolezza congiunturale, noi preve- 0.90 ® )

diamo invece interessi stabili. Di conseguenza, a nostro awviso il corso EUR/CHF € salito eccessivamente. . 12M

Inoltre, in prospettiva, il franco dovrebbe essere di nuovo piu richiesto in questo contesto di incertezza ¢85 . : L ;

dei mercati. Le nostre previsioni per questa coppia di valute si attestano a 0.91. 08/2024 08/2025 08/2026

@ USD/CHF

A luglio il dollaro statunitense ha temporaneamente raggiunto quota 0.8205 franchi, toccando il livello  1.00

piu alto dall'estate del 2025. La valuta € stata sostenuta soprattutto dalle maggiori aspettative sui tassi

guida da parte degli operatori di mercato, alimentate dai timori legati all'inflazione. La Fed, nel frat- 0.90

tempo, non si & mossa, ma questa guidance vaga non é stata accolta favorevolmente dagli operatori di 0.80 078 0.77

borsa. Pertanto, a fine mese il biglietto verde ha ceduto di nuovo completamente i suoi utili di corso. 3:/' : Z.M

Non prevediamo invece un aumento dei tassi di riferimento. Di conseguenza, in una previsione a 12 0.70 . : L= ;

mesi vediamo la coppia di divise USD/CHF nettamente al di sotto dell'attuale prezzo spot. 08/2024 08/2025 08/2026

@ EUR/USD

La BCE e Fed, la banca centrale statunitense, hanno lasciato invariata la loro politica monetaria. Al 1.30

contempo, in seguito alla nuova escalation in Medio Oriente, i tassi del mercato dei capitali su en- 116 1.18

trambe le sponde dell'Atlantico sono aumentati per quasi I'intera gamma delle scadenze. In questo 1.20 ° °

contesto, a luglio la coppia di valute EUR/USD si &€ mossa intorno a quota 1.14. Prevediamo che en- 110 W\,

trambe le banche centrali manterranno stabili i loro tassi di riferimento. Allo stesso tempo, I'instabi- '

lita della politica del Presidente statunitense Trump dovrebbe riflettersi di nuovo in modo piu incisivo 100 ‘ ! S 1%M

sul tasso di cambio. Su base annua prevediamo quindi che I'euro raggiunga quota USD 1.18. 08/2024 08/2025 08/2026

e GBP/CHF

A luglio, la sterlina ha proseguito la sua tendenza rialzista, apprezzandosi dell'1.6% rispetto al franco 1.20

svizzero, favorita dall'elezione di Andy Burnham a nuovo Primo Ministro e dal fatto che, con la riele-

zione di John Healey a Ministro delle Finanze, si punta su una certa continuita nelle questioni di poli-

tica economica. A causa della forte inflazione (giugno: +2.6%), la Bank of England (BoE) ha mante- 110 th 1.06 1.04

nuto il suo attuale tasso di riferimento. Riteniamo che il corso GBP/CHF sconti troppi fattori positivi, ®

soprattutto perché I'economia britannica deve ancora superare le conseguenze della Brexit 1.00 ‘ ‘ 3M 1%“"
08/2024 08/2025 08/2026

9 JPY/CHF*

A luglio, lo yen giapponese ha beneficiato degli interventi sul mercato della Bank of Japan (BoJ) con  0.65

il supporto degli Stati Uniti e si & rivalutato del 3.1% rispetto al franco svizzero. Come previsto, i ban-

chieri centrali non hanno apportato variazioni ai tassi di riferimento. Su base annua continuiamo a

prevedere solo un aumento contenuto dei tassi dello 0.25%. Cio & dovuto, da un lato, all'indeboli- 055 W\\N‘\WJ o T

mento congiunturale e, dall'altro lato, al fatto che I'inflazione in Giappone ultimamente € si aumen- L4 e

tata, ma continua a muoversi al di sotto dell'obiettivo del 2% della BoJ. In questo contesto intrave- 045 | ‘ ‘ 3M 1%M

diamo scarso potenziale rialzista per il corso JPY/CHF. 08/2024 08/2025 08/2026
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