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elice Anno Nuovo
Mr. Market! E che
terribile inizio, Siamo
stati tutti molto sor-
presi dalla grandezza
del crollo dei titoli azionari regi-
strato all’inizio del 2016, e gl in-
vestitori sembrano ancora sotto
shock. Cosi come tutti noi.
Vista questa partenza molti inve-
stitori si sono concentrati sull’an-
damento della Cina e sul prezzo
del petrolio.
Per quanto riguarda la Cina, con-
finuiamo a ritenere che il rallen-
tamento Siﬂ ancora iﬂ COrso, 1ma
non si vede o comunque non ci
aspettiamo un atterraggio duro. I
dati economici in arrivo non sono
positivi, ma neanche cosi terribili:
Caixin PMI Composite s1 attesta
a quota 49,4 e la bilancia com-
merciale ha superato le aspettative
(si ricorda che 'articolo ¢ stato chiuso
nella giornata di lunedl 18 gennaio
2016, ndr).
L'andamento del petrolio, invece,
¢ molto pin complicato da preve-
dere. Geopolitica, giacenze ¢ for-
nitura sono variabili difficili da
monitorare oggi. Una cosa da te-
nere a mente, pero, & che I'oro
nero ¢ crollato del 78% dal suo
massimo: nel 2008 era calato del
75%, nel 2000-2002 il crollo era
stato del 53% e negli anni 90 era
stato del 76%. Guardando ai dati
storici dovremimo essere ormai vi-
cini ai minimi.
Per quanto concerne i titoli azio-
nari, in generale, sembra esserci
oggl un ipervenduto: 'indice di
(RSI) sull’Euro
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Stoxx ¢ pari a 26, ma il 40% dei
titoli del paniere dell'indice hanno
un RSI inferiore a 30 e il 30% ¢ a

quota 52. Storicamente questi -

meri sono stati accompagnati da

OBBLIGAZIONARIO USA

44%, Ribasso 50% Stabile 6% Rialzo

acquisti, per questo, dal momento
che siamo ancora ottimisti sul re-
cupero dell’euro, pensiamo che i
livelli stano ancora attraenti. Anche
sul fronte dei titoli di stato ve-
diamo alcune opportunita interes-
| santi. In particolare riteniamo che

vi sia valore nei rendimenti statu-
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nitensi, che offrono una buona di-
versificazione in un portafoglio
che prevede un’esposizione sul
mercato azionario area Euro. Sul

fronte obbligazionario in Europa
preferiamo le emissioni porto-
| ghesi a quelle italiane, lo spread tra
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i due si & recentemente discostato
a causa del rumore politico e pen-
stamo che potrebbe ridursi.

Per quanto riguarda, infine, le va-
lute, crediamo che la sterlina possa
indebolirsi ancora contro I'euro a

causa dei timori di Brexit.
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