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IL CAMBIO CON L'EURO VERSO IL RAPPORTO 1A 1

Una rimonta durata 20 anni:

dollaro a un passo dalla parita

La Fed spinge sui tassi e rafforza il biglietto verde
Gli analisti: «Una recessione Usa invertirebbe il trend»

W nflazione, geopolitica e
magari tornaconti elettora-
EL 1i. Cosi si spiegano gli ana-
listi i recenti movimenti sul
mercato delle valute, dove il
dollaro si sta avvicinando sem-
pre di piu all’euro in quello
che sarebbe un sorpasso stori-
co. Il dollaro & arrivato lo scor-
so 13 maggio fino a 1,0385. Si
tratta del valore minimo dal
gennaio 2017 (alla guida della
Bee c’era ancora Mario Dra-
ghi). E allora, vista la politica
monetaria aggressiva della
Fed di Jerome Powell e quella
un po’ pit attendista della Bee
di Christine Lagarde, non & im-
possibile immaginare un pros-
simo futuro con un dollaro
pit forte rispetto all’euro.

I dati storici sul cambio del-
le due valute partono dal
1999. 1l dollaro mise la freccia
la prima volta sulla moneta
unica nel gennaio del 2000,
per arrivare al suo apice
nell’ottobre dello stesso anno,
quando bastavano 0,8252 dol-
lari per avere un euro. Da li
perd inizio un declino della
moneta Usa nei confronti

VARIABILI

L'inflazione favorisce
il biglietto verde, la

dell’euro. La moneta unica fe-
ce il controsorpasso nel 2002,
per poi rimanere stabilmente
sopra fino ai giorni nostri. Un
cambio che arrivo ai massimi
nel 2008, a quota 1,5990. La
supremazia e stata messa in
discussione negli ultimi mesi.
Eppure, secondo gli analisti il
sorpasso non e certo.

«La Fed ha fatto di piu e mol-
to prima della Bce, che inizie-
raarialzare i tassi forse a parti-
re da luglio», spiega Antonio
Cesarano, chief global strategi-
st di Intermonte. «L’andamen-
to dell'inflazione ha agito in
chiave pro dollaro, che e stato
visto come una valuta pil sicu-
ra». Nelle ultime settimane,
pero, si ¢ iniziato a parlare di
stagflazione, ovvero un feno-
meno di stagnazione economi-
ca e inflazione che agiscono
insieme. Alcuni dati macro e
la guidance di alcuni colossi,
come Walmart, stanno comin-
ciando a far parlare di reces-
sione anche negli Usa, un fat-
to nuovo.

«Nei prossimi mesi io credo
aun dollaro pit1 debole», conti-

nua Cesarano, «La Fed ha fret-
ta di alzare i tassi per raffred-
dare l'inflazione entro novem-
bre, quando ci saranno le ele-
zioni. Un rialzo dei tassi velo-
ce, pero, scatenera larecessio-
ne, questo il mercato lo prez-
za e portera il dollaro a essere
pitt debole». Questa visione
pero rimane valida in uno sce-
nario base dove le forniture di
gas in Europa dalla Russia con-
tinuassero. E cosi le scorte,
che dovrebbero arrivare, sep-
pur in ritardo, a riempirsi
all’80-90% entro novembre. Vi-
ceversa, I'economia europea
rischierebbe il collasso. E quin-
di anche gli scenari di cambio
sarebbero diversi.

Per Antonio Tognoli, head
of research di Integrae Sim,
c’e un trend di rafforzamento
del dollaro in atto e il sorpasso
dovrebbe essere solo «questio-
ne di tempo». Secondo I'anali-
sta, La Fed sta adottando una
tattica da annuncio di guerra.
«Al giorno d’oggi la comunica-
zione tramite media e social &
molto efficace, oggi, rispetto a
30-40 anni fa. Se I'aumento

dei tassi, insieme all’effetto an-
nuncio, dovessero portare ari-
durre i prezzi del 30-40% en-
tro agosto, allora ci sarebbe
una politica monetaria un po’
meno dura e un effetto piu li-
mitato sul dollaro. Viceversa,
Powell potrebbe intervenire
con l'accetta e alzare i tassi in
modo ancor pill deciso entro
la fine dell’anno». Rialzi dei
tassi piu rapidi vorrebbero di-
re alte probabilita di recessio-
ne e, questo, insieme al rialzo
dei tassi d'interesse in Europa
porterebbe, dice Tognoli, «a ri-
portare la domanda sull’Euro-
pa» e quindi a favorire il recu-
pero dell’euro in un lasso di
tempo di 12-15 mesi.

Sullo sfondo, ¢’é’andamen-
to dello yuan, che si & deprez-
zato molto negli ultimi mesi a
causa di risultati economici
sotto le attese. «La Cina ve-
drebbe di buon occhio un dol-
laro piu debole sull’euro per
evitare un deprezzamento ec-
cessivo della sua moneta», af-
ferma Cesarano. E chissa se
questo fattore non possa ave-
re un peso sui movimenti del-
le valute nei prossimi mesi.
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ATTENTA La presidente Bce, Christine Lagarde

2002

E dalla fine di quest’'anno
che I'euro ha superato
stabilmente il dollaro

nel tasso di cambio

1,038

E il cambio toccato il 13
maggio, il valore minimo
dell’euro-dollaro da oltre
cinque anni a questa parte

ESPERTO Jerome Powell, presidente Fed
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