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Dollaro australiano
Potenziale recupero dell’euro nel corso dell'inverno

21 settembre 2022

Nell’ultima riunione di inizio settembre la Banca centrale (RBA) ha aumentato i tassi di 50pb al 2,35% (massimo da inizio
2015), segnalando altri rialzi sono in programma in futuro. Un’indicazione importante € stata la rimozione dal comunicato
del riferimento al processo di normalizzazione dei tassi e questo potrebbe anticipare rialzi piu graduali in futuro rispetto al

ritmo tenuto nel corso del 2022. Successivamente il governatore Lowe ha chiarito che la policy monetaria si sta
normalizzando, anche se ha respinto 1’ipotesi di una pausa adesso nel processo di rialzo per valutare gli effetti
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Sul fronte macroeconomico, il consenso degli economisti raccolto da Bloomberg prevede per il 2022 una crescita del PIL
pari al 4%, seguito da un rallentamento al 2,3% nel 2023. L’inflazione quest’anno dovrebbe attestarsi al 6,1% per poi
rallentare al 4% nel 2023, un livello comunque superiore al target della RBA e quindi compatibile con ulteriori rialzi dei
tassi. Il tasso di riferimento intorno al 3,3% per fine anno ¢ in linea con le nostre attese, mentre per il 2023 un
rallentamento dei salari (al momento stanno accelerando) sara necessario per fornire alla Banca centrale una

giustificazione per interrompere il processo di rialzo (difficile dire adesso se il 3,9% sara il picco o meno).

Dal grafico seguente si puo notare come solitamente sia presente una buona correlazione tra I’andamento dell’EurAud e
quello del differenziale dei rendimenti decennali tra Germania e Australia. Nelle ultime settimane si ¢ perd verificato
uno scostamento significativo tra andamento dei tassi e EurAud che, teoricamente, implicherebbe un livello di cambio piu
elevato (intorno a 1,60-1,65) rispetto al valore attuale di 1,49. A nostro avviso la penalizzazione dell’euro ¢ un riflesso
dell’elevata incertezza presente sulla moneta unica data la crisi energetica in corso.
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sull’Eurozona.

Viceversa, un inverno particolarmente rigido metterebbe sotto stress le scorte di gas europee, con un’intensificazione della
crisi energetica che contribuirebbe a penalizzare I’euro. In tale scenario di rischio, I’EurAud potrebbe tornare verso i minimi
in area 1,43.

Tecnicamente la resistenza principale da monitorare passa da 1,4950, il cui superamento in chiusura di settimana darebbe il
via ad un’accelerazione verso la resistenza statica a 1,5350 e successivamente area 1,60.
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Di seguito le nostre previsioni a sei mesi che sposano uno scenario piu favorevole all’euro vs dollaro australiano rispetto al
consenso degli analisti raccolto da Bloomberg, su aspettative di successo europeo (pur in un contesto difficile) nella
gestione della crisi energetica invernale.

EURAUD S 22 1T 23
Consenso | 1,490 1,44 1,46
MPSCS 1,58 1,65
Fonte: Bloomberg
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