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Principali insegnamenti

e Nel 2025, il dollaro statunitense sta perdendo il suo predominio con i tagli dei tassi da parte della
Fed, I'aumento dei deficit di bilancio e la diversificazione delle riserve delle banche centrali che
indeboliscono la domanda di USD.

e Sebbene incombano dei rischi, come instabilita politica in Europa e sorprese di crescita negli Stati
Uniti, il passaggio all'euro puo aiutare a proteggere i portafogli con una forte esposizione al dollaro e
ad allinearsi a un regime valutario sempre piu multipolare.

e GIli ETP su valute di WisdomTree offrono un'esposizione mirata, aiutando gli investitori a posizionarsi
in vista di una potenziale sovraperformance dell'euro in un contesto di indebolimento del dollaro.

e Prodotti correlati WisdomTree Long EUR Short USD, WisdomTree Short USD Long EUR Scopri di piu

Per decenni, il dollaro statunitense (USD) ha regnato sovrano, fungendo da base per il commercio e gli
investimenti e da rifugio sicuro per eccellenza. Ma nel 2025 le crepe in questo dominio si stanno ampliando.
Conil calo dei tassi statunitensi, I'aumento dei deficit di bilancio e la diversificazione silenziosa delle riserve
da parte delle banche centrali, il dollaro sembra meno invincibile.

Per gli investitori, questo significa che affidarsi meno alla valuta americana e orientarsi verso I'euro (EUR)
potrebbe aiutare a bilanciare i rischi e cogliere le opportunita. Gli ETP (exchange-traded product) di
WisdomTree rendono tale passaggio semplice.

Perché, nel 2025, il dollaro statunitense si sta indebolendo

Da tempo, la forza del dollaro si basa su due pilastri: tassi di interesse piu elevati negli Stati Uniti e fiducia
nella stabilita finanziaria del Paese. Entrambi stanno venendo meno:

e tagli dei tassi da parte della Fed - nel 2025 la Federal Reserve (Fed) ha iniziato a tagliare i tassi,
riducendo il premio di rendimento che un tempo attirava i capitali globali;

» deficit in forte aumento - Washington registra un deficit di bilancio prossimo al 7%1 e le importazioni
superano notevolmente le esportazioni. Il finanziamento di questi “ deficit gemelli” dipende da afflussi
esteri, che appaiono meno certi;
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» diversificazione in corso - le banche centrali stanno riducendo le riserve in dollari, passando a valute
diverse e all'oro.

Il dollaro statunitense non sta crollando, ma le forze che lo hanno reso imbattibile stanno venendo meno.

Figura 1: US Dollar Index (DXY)

La straordinaria forza del dollaro statunitense dei primi anni '80 rifletteva un raro mix di politiche:

e dopo gli shock inflazionistici degli anni '70, la Fed guidata da Paul Volcker ha aumentato drasticamente
i tassi di interesse, creando un premio di rendimento eccezionale che ha attirato i capitali globali;

» allo stesso tempo, I'espansione di bilancio sotto I'amministrazione Reagan ha aumentato le aspettative
di crescita e rafforzato la domanda di USD.

Insieme, queste forze hanno spinto il Dollar Index (DXY) a livelli record, con un picco superiore a 160
nel 1985, prima che un intervento coordinato attuato attraverso I'accordo del Plaza ponesse le basi per
un'inversione di tendenza.

Oggi, il contesto appare quasi opposto:

* la Fed sta tagliando i tassi ed erodendo il vantaggio di rendimento che un tempo favoriva il dollaro;

e anziché dare sicurezza, i deficit persistenti e il peggioramento delle dinamiche del debito stanno
minando la fiducia nella stabilita di bilancio degli Stati Uniti;
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* invece diriversare capitali negli USA, le banche centrali stanno gradualmente diversificando le riserve
attingendo ad altre valute e all'oro.

Le forze che un tempo spingevano il dollaro al rialzo stanno ora premendo nella direzione opposta.
Un'analisi piu approfondita del DXY e della coppia EUR/USD

Creato nel 1973, lo US Dollar Index (DXY) misura la forza del dollaro USA rispetto a sei valute, con I'euro
che ha la ponderazione maggiore (57,6%?2). Questo rende la coppia EUR/USD il fattore piu influente sulle
tendenze del DXY.

Storicamente, la coppia EUR/USD riflette le politiche divergenti di Fed e Banca centrale europea (BCE),
oscillando tra la parita e i massimi superiori a 1,60 raggiunti nel 2008. Oggi rimane un importante indicatore
del sentiment di rischio globale e dei flussi di capitali internazionali.

Figura 2: Il tasso di cambio EUR/USD come indicatore del sentiment di rischio

Rischi che gli investitori devono tenere d'occhio

Nessuna tendenza € unidirezionale. Sebbene I'euro sia un'alternativa interessante, alcuni rischi potreb-
bero frenarne l'ascesa:

e crescita a sorpresa degli Stati Uniti - un prodotto interno lordo (PIL) piu forte potrebbe rilanciare la
domanda di USD;

https://www.wisdomtree.com/it/insights/blog/the-us-dollars-crown-is-slipping
WISDOMTREE



BLOG WISDOMTREE

e politica europea - le tensioni legate al debito in Italia o in Francia potrebbero esercitare pressione
sull'euro;

e shock globali - le crisi tendono ancora oggi a spingere gli investitori verso il rifugio sicuro rappresentato
dal dollaro.

Riconoscere questi rischi € fondamentale. Essi non negano la necessita di diversificare, ma ricordano agli
investitori che i mercati valutari raramente si muovono in modo lineare. La domanda pratica & quindi come
trovare un equilibrio tra queste incertezze posizionando i portafogli in vista del cambiamento di ruolo del
dollaro statunitense.

Cosa significa per i portafogli

Il messaggio é chiaro: gli investitori dovrebbero evitare di puntare tutto sul dollaro. L'ordine valutario globale
non sta crollando, ma si sta evolvendo e i portafogli ancorati esclusivamente alla forza del'USD possono
produrre un rischio di concentrazione non necessario. Un orientamento strategico verso I'euro puo fornire
sia equilibrio che opportunita.

Allocare parte dell'esposizione in USD all'EUR puo:

e coprire i rischi di bilancio e monetari degli Stati Uniti - i tagli dei tassi da parte della Fed e 'aumento dei
deficit erodono il premio del dollaro statunitense. L'esposizione all'euro aiuta ad attenuare l'impatto di
questi fattori negativi sui portafogli;

» diversificare i portafogli fortemente orientati al dollaro - I'integrazione di un'altra valuta di riserva leader
riduce la dipendenza dall'USD e riflette meglio I'attuale contesto valutario multipolare;

» cogliere la forza relativa dell'euro - dalla divergenza delle politiche della BCE agli afflussi di capitali, i
periodi di sovraperformance dell'euro possono offrire un rialzo asimmetrico;

e aumentare la flessibilita tra i regimi - le allocazioni in euro aggiungono opzionalita, bilanciando il ruolo
di rifugio sicuro del dollaro statunitense con I'esposizione alla crescita ciclica.

Gli ETP (exchange-traded product) su valute di WisdomTree rendono questo passaggio semplice, con-
sentendo di adattarsi con precisione a un panorama valutario in evoluzione.

Inoltre, gli investitori possono prendere in considerazione classi di azioni con copertura valutaria delle loro
partecipazioni esistenti oppure optare per versioni con copertura dei prodotti in linea con le esposizioni
desiderate, che offrono una maggiore flessibilita nella gestione del rischio di cambio.

Conclusione

Il dollaro non scomparira, ma lI'epoca della sua supremazia indiscussa sta volgendo al termine. Nel 2025,
I'euro offre uno dei modi piu chiari per prepararsi a questo cambiamento.

Per gli investitori che stanno esaminando il posizionamento del proprio portafoglio in vista della prossima
fase dei mercati globali, assumere una posizione corta sull'USD e lunga sullEUR potrebbe rappresentare
una potenziale opportunita.
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1Fonte: Congressional Budget Office. The Long-Term Budget Outlook: 2025 - 2055.
2Fonte: ICE, giugno 2015.
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Important Risks Related to this Article

Informazioni importanti

Comunicazioni di marketing emesse allinterno dello Spazio economico europeo (“SEE" ) pre-
sente documento € stato emesso e approvato da WisdomTree Ireland Limited, societa autorizzata e
regolamentata dalla Central Bank of Ireland.

Comunicazioni di marketing emesse in giurisdizioni non appartenenti al SEE: Il presente documento
e stato emesso e approvato da WisdomTree UK Limited, societa autorizzata e regolamentata dalla
Financial Conduct Authority del Regno Unito.

Per fare riferimento a WisdomTree Ireland Limited e a WisdomTree UK Limited si utilizza per entrambe
la denominazione “WisdomTree” (come applicabile). La nostra politica sui conflitti d%zinteresse e il nostro
inventario sono disponibili su richiesta.

Solo per clienti professionali. Le informazioni contenute nel presente documento sono fornite a
titolo meramente informativo e non costituiscono né un¥*oerta di vendita né una sollecitazione di
un¥oerta di acquisto di titoli o azioni. Il presente documento non deve essere utilizzato come base
per una qualsiasi decisione d%investimento. Gli investimenti possono aumentare o diminuire di
valore e si pu0 perdere una parte o la totalita dell%importo investito. Le performance passate non
sono necessariamente indicative di performance future. Qualsiasi decisione d%investimento deve
essere basata sulle informazioni contenute nel Prospetto informativo di riferimento e deve essere
presa dopo aver richiesto il parere di un consulente dvinvestimento, fiscale e legale indipendente.

L'applicazione di regolamenti e leggi fiscali pud spesso portare a una serie di interpretazioni
diverse. Eventuali punti di vista o opinioni espresse in questa comunicazione rappresentano le
opinioni di WisdomTree e non devono essere interpretate come consulenza normativa, fiscale o
legale. WisdomTree non fornisce alcuna garanzia o dichiarazione circa l'accuratezza di qualsiasi
punto di vista o opinione espressa in questa comunicazione. Qualsiasi decisione di investimento
dovrebbe essere basata sulle informazioni contenute nel prospetto appropriato e dopo aver
richiesto una consulenza finanziaria, fiscale e legale indipendente.

Il presente documento non &, e in nessun caso deve essere interpretato come, una pubblicita o qualsiasi
altro strumento di promozione di un¥aoerta pubblica di azioni o titoli negli Stati Uniti o in qualsiasi provincia o
territorio degli Stati Uniti. Né il presente documento né alcuna copia dello stesso devono essere acquisiti,
trasmessi o distribuiti (direttamente o indirettamente) negli Stati Uniti.

Benché WisdomTree si adoperi per garantire 1Yaesattezza del contenuto del presente documento, Wis-
domTree non garantisce né assicura la sua esattezza o correttezza. Qualsiasi terzo fornitore di dati

di cui ci si avvalga per reperire le informazioni contenute nel presente documento non rilascia alcuna
garanzia o dichiarazione di sorta in relazione ai suddetti dati. Laddove WisdomTree abbia espresso dei
pareri relativamente al prodotto o all¥attivita di mercato, si ricorda che tali pareri possono cambiare. Né
WisdomTree, né alcuna consociata, né alcuno dei rispettivi funzionari, amministratori, partner o dipendenti,
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accetta alcuna responsabilita per qualsiasi perdita, diretta o indiretta, derivante dall%utilizzo del presente
documento o del suo contenuto.
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