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Estimaciones para el tipo de cambio Euro/Suizo

Actual* Dic-24 Dic-25
EUR/CHF 0,975 0,94/1,02 1,00/1,05
Estimacion previa (dic. '23) - 0,93/1,02 1,00/1,05

*Tipo de cambio a 21/03/2024
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Evolucion del Tipo Director: SNB vs BCE
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‘La tendencia para el franco sequird siendo depreciatoria.”

La economia suiza ganara inercia de manera gradual a partir del proximo
trimestre. El principal motor para el crecimiento sequira siendo el consumo en
un contexto de bajo desempleo (Tasa de Paro anclada en 2,2%) y mejora de los
indicadores de confianza. Pese a ello, el PIB seguira creciendo por debajo de su
potencial. Anticipamos un PIBde +1,3% en 2024 (vs. +0,7% en 2023) y +1,5%
en 2025.

Por su parte, la inflacion repuntara en proximos meses ante la revision al alza
de las rentas, pero sin romper el umbral maximo objetivo del SNB (0%/2%). La
moderacién de los precios de la energia y unos salarios contenidos favoreceran
esta evolucion. En concreto, estimamos que el IPC tocara +1,7% en el 2T,
cerrard 2024 en +1,8% (vs. +1,2% en febrero) y 2025 en +1,4%.

En este contexto, el SNB sorprendid en su reunion del 21 de marzo. Recorto su
tipo director -25 p.b. hasta 1,50%. Tras este recorte, estimamos que el SNB
bajara su tipo director de nuevo en junio (hasta 1,25%) y en septiembre (hasta
1,0%). A partir de dicha reunion pensamos que el tipo permanecera estable en
un contexto de inflacion reducida y PIB ganando traccion ligeramente.

El franco suizo responderd a estos movimientos con una depreciacién
ligeramente superior a la que estimabamos previamente. Especialmente
porque el banco central no siente la necesidad de mantener el franco apreciado
y, por eso, no parece dispuesto a intervenir en mercado. El riesgo de importar
inflacion se reduce en un escenario de ausencia de presiones de precios.
Ademas, un franco menos fuerte impulsa el atractivo de las exportaciones
desde el pais.

Por ello, profundizamos ligeramente la tendencia de depreciacion que
esperabamos para la divisa en el 2T, momento en el cual deberia tomar impulso
dicho debilitamiento. Fijamos un rango para el EURCHF de 0,93/1,02 en 2024
(vs. 0,94/1,02 anterior) y mantenemos el de 2025 en 1,00/1,05.
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INFORMACION IMPORTANTE. -

Todos nuestros informes se encuentran disponibles en nuestro website: https://www.bankinter.com/broker/analisis/informes

Las metodologias de valoracion mas frecuentemente aplicadas en nuestro analisis de compafiias son las siguientes (lista no exhaustiva): VAN FCF,
Descuento de Dividendos, Neto Patrimonial, ratios comparables, Valor Neto Liquidativo, Warranted Equity Value y PER teorico.

La identificacion de las fuentes de informacion empleadas mas relevantes se ofrece en:

https://docs.bankinter.com/file_source/broker/estaticos/documentos/fuentes-de-informacion.pdf

Por favor, consulte importantes advertencias legales en:
https://docs.bankinter.com/file_source/broker/estaticos/documentos/responsabilidad-legal.pdf

NOTAS DE COMPARNIAS PUBLICADAS EN LOS ULTIMQS 30 DIAS:

Todas nuestras notas de compafiias se encuentran disponibles en: Link a informes de compafiias.
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Ramon Forcada - Director Rafael Alonso - Bancos Pedro Echeguren - Farma & Salud

Eduardo Cabero - Seguros & Medios de Pago Aranzazu Bueno - Eléctricas Pilar Aranda - Petroleo & Aerolineas

Arénzazu Cortina - Industriales Esther Gutiérrez de la Torre - Autos Juan Moreno - Inmobiliarias, Infraestructuras & Hoteles
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Capital Advisor y Bankinter Roboadvisor
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