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Update Valute
@ EUR/CHF

Con oltre 94 centesimi, in agosto I'euro € arrivato a toccare livelli che non si vedevano da un anno. A 1.00
mettergli il vento in poppa sono state le previsioni sui tassi degli operatori di mercato. Considerata I'in-

flazione persistente, ritengono che la Banca Centrale Europea (BCE) aumentera ancora i propri tassi di 0.95 AMJMW O;B e
riferimento. La Banca nazionale svizzera (BNS), invece, dovrebbe prendere in considerazione un rialzo 0.90 o
dei tassi solo nel 2027. Riteniamo tuttavia che, a causa della congiuntura debole, la BCE inasprira la sua oy 12M
politica monetaria meno di quanto venga scontato dal mercato. Inoltre, il contesto incerto suggerisce .85 | . L ;
che il franco godra di una domanda elevata. Su base annua vediamo la coppia di divise EUR/CHF a 0.92.  09/2024 09/2025 09/2026

@ USD/CHF

Il debito pubblico statunitense ha superato la soglia di 40 mila miliardi di dollari. Un'inversione di 1.00

tendenza non ¢ all'orizzonte. Nel frattempo a Jackson Hole il Presidente della Fed, Kevin Warsh, ha

sottolineato la sua volonta di combattere I'inflazione. Per questo motivo, il mercato sconta un rialzo 0.90 0.80

dei tassi di riferimento a settembre con una probabilita di oltre il 50%. Ultimamente, il corso 0.80 ' 0.78
USD/CHF ha avuto un andamento laterale. Su un orizzonte di 12 mesi prevediamo perd una svaluta- 3 12.M

zione del dollaro. Trattandosi di un porto sicuro per i capitali, infatti, il franco beneficia del contesto .70 . : s \

dei rischi. A differenza della BNS, poi, la Fed dovrebbe mantenere stabile il suo tasso di riferimentoa ~ 09/2024 09/2025 09/2026
medio termine con una leggera riduzione del differenziale negativo d'interesse della valuta elvetica.

@ EUR/USD

Il mese scorso, |'euro si & apprezzato dello 0.8% nel cambio con il dollaro statunitense, approfittando ~ 1.30
delle preoccupazioni degli operatori di mercato per il rapidissimo aumento del debito pubblico degli 1.18

USA. Inoltre, il mercato prevede che la BCE alzera i suoi tassi di riferimento in misura maggiore rispetto 1.20 1:6 °
alla banca centrale Fed, riducendo cosi I'attuale differenziale negativo di interesse della moneta unica. A 110 W

causa dei problemi strutturali dell'Eurozona, perd, riteniamo che il potenziale rialzista sia limitato. Siamo

inoltre convinti che le previsioni sui tassi della BCE siano eccessive in un contesto di congiuntura debole. ;44 ‘ ! B 1%M
Di conseguenza, su un orizzonte di un anno vediamo il corso EUR/USD a 1.18. 09/2024 09/2025 09/2026

e GBP/CHF

Nonostante il contesto di mercato incerto, I'avversione al rischio di molti investitori € bassa. Al 1.20

franco preferiscono valute con una remunerazione maggiore. A trarne vantaggio € la sterlina britan-

nica. In agosto si & dimostrata volatile rispetto alla valuta elvetica, ma nel complesso ha proseguito la

sua tendenza rialzista (+0.6%). Sul fronte della sterlina britannica, a nostro avviso viene scontato un 110 W\”\W 1.06 1.04
ottimismo eccessivo. In particolare, a causa dell'indebolimento dell'economia, la Bank of England ®

(BoE) dovrebbe inasprire la sua politica monetaria meno di quanto previsto dal mercato. Pertanto, a 1.00 ‘ ‘ 3M 1%“"
medio termine ci aspettiamo un calo del corso GBP/CHF. 09/2024 09/2025 09/2026

9 JPY/CHF*

In seguito all'intervento congiunto di USA e Giappone sul mercato delle divise, a inizio agosto lo yen 0.65

ha toccato il livello piu alto da dicembre 2025 rispetto al franco svizzero. Nel corso del mese, pero, i

precedenti utili di corso sono tornati a sgretolarsi portando a un calo finale dell'1.3%. La causa prin-

cipale & la Bank of Japan (BoJ). A causa del motore economico ancora in difficolta, normalizzera la 0.55 W\\‘\‘\w) 0.51 052
sua politica monetaria solo lentamente con ulteriori rialzi dei tassi. Al contempo, la politica fiscale o ¢
dovrebbe rimanere espansiva. In questo contesto riteniamo che il potenziale rialzista a medio ter- 045 . ‘ | 3M 1%M
mine per il corso JPY/CHF sia praticamente assente. 09/2024 09/2025 09/2026

* moltiplicato per 100 Tobias Knoblich
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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
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