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Tassi in rialzo con prezzi instabili
«Puntate sulla Cina e sul greggio
I ballo delle azioni sta per finire»

Luca Riboldi, di Banor sim, invita alla
prudenza sugli investimenti nelle
Borse. «Le materie prime e i titoli
orientali si preparano a crescere».

Luca Zorloni
MILANO
HIHA INVESTITO in azio-
ni negli ultimi mesi ha be-
neficiato di una generale
spinta al rialzo. La volatili-
ta ha toccato uno dei suoi minimi
storici. Ma il periodo di ottimi-
smo potrebbe arrestarsi brusca-
mente. All’orizzonte si profilano
quattro scenari di rischio che fa-
rebbero ballare i mercati aziona-
ri: una frenata dell’economia de-
gli Stati Uniti; un rialzo dei tassi
di interesse reali; una deflazione
o una febbre da inflazione; gira-
volte, capriole, capitomboli e inci-
denti sullo scacchiere politico in-
ternazionale, specie tra Stati Uni-
ti, Cina e Russia sulla politica di
medio ed estremo Oriente. Que-
sto sono le previsioni per la fine
dell’anno di Banor Sim, tra le
principali societa di investimen-
to mobiliare (capitali e grandi pa-
trimoni) del Belpaese. «Da inizio
anno i mercati azionari mondiali
hanno registrato performance po-
sitive confermando anche nel se-
condo trimestre dell’anno il
trend rialzista — specifica Luca Ri-
boldi, responsabile investimenti
di Banor — un circolo virtuoso
che fino ad oggi ¢€ stato sostenuto
da buoni dati societari, come
emerge dai risultati del primo tri-
mestre 2017, dalle politiche mo-

netarie ultra espansive delle ban-
che centrali e da un’inflazione
bassa. Questo circolo virtuoso dei
mercati puo essere impattato ne-
gativamente da recessione, rialzo
dei tassi di interesse reali, defla-
zione o forte inflazione. Ci vorra
quindi prudenza negli investi-
menti da oggi fino a fine anno».

ECCO DOVE puntare le antenne.
Cina, innanzitutto. «E la seconda
economia mondiale ed & quella
che cresce di piu con multipli di
borsa a sconto rispetto ai mercati
occidentali, grandi opportuniti
di lungo periodo e un elevato po-
tenziale di borsa», scrivono gli
esperti di Banor.

Il prodotto interno lordo a livello
mondiale pesa per il 15%. «Cre-
diamo — aggiungono da Banor -
che il peso del mercato azionario
cinese all’interno dei principali
indici sia destinato ad aumenta-
re», tuttavia bisogna tenere sotto
controllo il livello di indebita-
mento privato, perché non invali-
di gli sforzi di sviluppo. Le mate-
rie prime sono il secondo settore
da controllare. In genere hanno
perso valore dall’inizio dell’anno
ma ora ci si aspetta un effetto posi-

tivo dal prezzo del petrolio che
dopo T'accordo Opec sul taglio
della produzione e il record stori-
co di scorte, dovrebbe iniziare a
intaccare le riserve e, di conse-

guenza, a restituire valore al bari-
le.

IL TERZO ASPETTO su cui Ba-
nor invita a prestare attenzione ¢
relativo alle valute. «Il dollaro ne-
gli ultimi due mesi si ¢ indebolito
in modo importante — scrivono
gli analisti -. La prima parte del
movimento € avvenuto in seguito
al risultato delle elezioni francesi.
La seconda parte ¢ attribuibile
all’attesa, maturata dal mercato,
che dopo il peggioramento dei da-
ti sulla crescita economica ameri-
cana, la Fed sara piti lenta del pre-

visto ad alzare i tassi. Il Dollaro
contro Euro nel breve periodo do-
vrebbe stabilizzarsi in assenza di
una recessione Usa. Crediamo
che il livello di cambio adeguato
sul lungo termine sia intorno a
1.20 mentre nel breve periodo
pensiamo che si muovera in un
trading range tra 1.08 e 1.13 in
quanto I’economia europea non
puo permettersi ancora di avere
un dollaro troppo debole».
Corrono i titoli tecnologici a stel-
le e strisce, ma la festa potrebbe
finire presto, visto che i governi
stanno stringendo la morsa intor-
no ai conti dei colossi del digitale
e pretendono la loro fetta di torta
a livello fiscale».
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