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LX) Nei giorni scorsi la galoppata della moneta unica contro
il dollaro sembra essersi interrotta. Ora i gestori ipotizzano vari
scenari sulla base delle prossime mosse di Trump e della Fed

’anti-dazio? L’euro

di Ester Corvi

rusco cambio di rot-
ta per leuro, che &
scivolato nei giorni
scorsi fino a un mini-
mo da meta giugno
di 1,14 contro il dollaro, per poi
rafforzarsi leggermente vener-
di 1° agosto a 1,15, dopo i dati
sul lavoro negli Usa inferiori al-
le attese. Se dainizio annoil bi-
glietto verde era arrivato a per-
dere 12-13 punti percentuali
contro euro e franco svizzero,
con un dollar index in flessione
di circa 10 punti percentuali,
certificando importanti vendi-
te contro la divisa americana
anche da parte degli investitori
istituzionali, in seguito alla
conclusione dell’accordo suida-
zi fra Stati Uniti ed Unione Eu-
ropa, il vento & cambiato, con la
chiusura di parte delle posizio-
ni short (cioe ribassiste).
Le principali motivazioni che
hanno spinto 'euro a invertire
larotta sono legate alla delusio-
ne derivante dall’accordo
Ue-Usa, che & andato a discapi-
to del Vecchio continente. «L/in-
tesa sui dazi ha favoritoil senti-
ment verso gli Stati Uniti, mi-
gliorando le prospettive di ex-
port per le aziende americane.
L’Europa, invece, continua a
mostrare segnali di stagnazio-
ne economica, in particolare in
Germania» dice Saverio Berlin-
(ziani, chiefanalyst di ActivTra-
es.

Le prospettive. Cosa aspet-
tarsi? Il calo dell’euro & un mo-
vimento temporaneo o duratu-
ro? Secondo Carlo de Luca, re-
sponsabile asset management
di Gamma Capital Markets, la
valuta unica & destinata a inde-
bolirsi nuovamente nel breve
termine soprattutto per le con-
seguenze relative ai daziche po-
trebbero influenzare negativa-
mente il sentiment in Europa,
che in questo momento & consi-
derata’anello debole, visto che
esce male dagli accordi stipula-
ti. Tuttavia, nei prossimi tre
mesi si aspetta un recupero
dell’euroverso 1,20. «Credo che
la debolezza dell’euro sia un
movimento temporaneo anche
perché  lamministrazione

Trump ha dichiarato che vuole
un dollaro debole sia per paga-
re meno interessi sull’enorme
debito americano sia per favori-
re 'export. In Europa, al con-
trario, i)agheremmo doppioda-
zio. K il motivo per cui puntia-
mo pitt sugli Usa che sull’Euro-
pa». In sintesi, a parere del ma-
nager di Gamma Capital, il
cambio potrebbe rimanere in
area 1,14 fino a settembre, per
poirisalire a 1,18 -1,20 per fine
anno.

L’effetto dazi. Per Jacopo Ge-
rosa, head of investment advi-
sory di Vontobel Wealth Mana-
gement sim, il focus resta sullo
scenario macro. «Il primo ago-
sto abbiamo avuto una lettura
moltonegativa deidati sul mer-
cato del lavoro, non solo per lu-
glio ma con revisioni pesanti
anche per i due mesi preceden-
ti. I taglidella Fed arriveranno
forse piu tardi del previsto, ma
undifferenziale di tassiin dimi-
nuzione, il surplus commercia-
le dell’Europa e la valutazione
dell'euro a sconto rispetto ai
fondamentali, convergono ver-
0 una moneta unica piu forte».
Anche Filippo Diodovich, se-
nior market strategistdi Ig Ita-
lia, ritiene che i movimenti ver-
so1l basso dell'euro/dollaro pos-
sano essere di medio o breve du-
rata (qualche settimana o al
massimo qualche mese) perché
lamministrazione Trump per
recuperare totalmente la fidu-
cia degli investitori dovra esse-
re molto efficiente nel gestire i
possibili effetti dei dazi sulla
crescita economica e le poten-
ziali tensioni politiche interne
al partito Repubblicano che
possano ripercuotersi sull’an-
damento dei rendimenti dei
Treasury. Senza dimenticare i
rapporti tra Trump e il presi-
dente della Fed, Jerome Po-
well, sempre molto delicati.
Trump non solo mette pressio-
ni sul banchiere centrale, ma
cercaditrovare una giusta cau-
sa per una sostituzione antici-
pata del presidente del Fomc
prima della scadenza nel 2026.
«Queste tensioni e problemati-
che potrebbero  riflettersi
sull’andamento del dollaro e fa-
vorire una risalita del cambio
verso 1,18/1,20 entro fine an-
no» dice il gestore.

Il peso di Francoforte. In
questo scenario, la Bece conti-
nua a svolgere un ruolo chiave.
Francoforte sta di fatto cercan-
do di tenere i tassi bassi, per
non frenare 'economia del Vec-
chio continente. Al tempo stes-
s0, per0, anche alla luce dei da-
zi, 1 tassi non devono essere
troppo bassida favorire un rial-
zodell'inflazione.
Al momento, per Stefano Gian-
ti, analista di Swissquote, &
«francamente difficile prevede-
re dove possa trovarsi l'euro
nei prossimi mesi, ma credo
cheivalori attuali controil dol-
laro siano pin realistici della-
rea 1,18-1,20, anche conside-
randoi tassi americani piu ele-
vati. Insomma, credocheil ran-
ge 1,14-1,15 per l'euro/dollaro
ossa essere al momento un
airvalue, con la possibilita che
il biglietto verde guadagni an-
cora qualche decina di }l)ips (per-
centage in point, cioé la varia-
zione del quarto decimale del
tasso di cambio, ndr)». Guar-
dando alle prospettive fra sei
mesi, per Berlinzani potrebbe
anche esserci un ritorno verso
1,16-1,17, se Bee riuscira a evi-
tare una recessione e seil dolla-
ro si indebolira }l)er itaglidella
Fed, oppure per I'instabilita po-
litica Usa. Un euro pilt debole
aiuta le esportazioni e compen-
sa idazi, soprattutto per I'indi-
ceDax tedescoe perititoli a for-
te esposizione globale. L’econo-
mia europea dovra essere perd
supportata anche da una ripre-
sadella domanda interna, altri-
mentil'effetto positivo sui mer-
catisara limitato nel tempo. (ri-
produzione riservata)
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