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Capital Partnies

inizio d’anno da
far tremare le ve-
ne dei polsi per le
borse. A Wall Street
I'S&P 500 ha per-
80 in cinque giorni il 5%. Non
molto al confronto con il Dax di
Francoforte, che ha lasciato sul
parterre piu dell'8%. Nemmeno
il Ftse Mib di Milano ha scher-
zato con un -7%. Logico che, visti
i buoni auspici con cui si era
chiuso il 2015, tanti investito-
r1 si siano spaventati e abbiano
tempestato di domande i nume-
ri delle redazioni di MF-Milano
Finanza e di Class Cnbe alla ri-
cerca di elementi che almeno li
aiutassero a capire cosa stava
succedendo. Archiviate per una
settimana le preoccunazioni le-
gate alle banche e al
bail-in, 1 risparmia-
tori si sono dunque
concentrati sulla ca-
duta delle borse.
Dalla prima torna-
ta di risposte fornite
dagli esperti ospiti delle tra-
smissioni di Class Cnbc e da
quelli contattati da MF-Milano
Finanza emerge che nel 2016
bisognera muoversi con molta
cautela. Perché i problemi alla
base di questa turbolenza non
s0no proprio passeggeri. Quindi
ci si dovra muovere come guerri-
glieri, che con pazienza e tattica
aspettano il momento migliore
per assaltare la preda.

Za%Che cosa ha scatenato
Ale vendite sui mercati
cinesi?

Risponde Andrea Beltratti,
presidente di Eurizon
Capital. 11 terremoto ¢ causato
da un rallentamento dell’econo-
mia di Pechino ma anche da una
mancanza di informazioni reali
su cosa sta accadendo nel Paese,
sia dal punto di vista dell’eco-
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nomia reale sia da quello del
sistema finanziario.

Z2%Come mai lo yuan si sva-
ﬂluta ogni giorno?
Risponde Paul Markham, ge-
store azionario, Bny Mellon.
In passato cid sarebbe stato in-
terpretato come uno stimolo alla
crescita; ma stavolta 1 mercati
temono che la Pboc abbia preso
tale decisione sulla hase di da-
ti poco confortanti circa lo stato
dell’economia. Dandamento de-
gli indici Pmi e deludente, non
solo in Cina ma anche negli
Stati Uniti. La preoccupazione
generale e che I'economia globa-
le stia rallentando, e che Pechino
stia al tempo stesso anticipan-
do tale fenomeno e reagendo a
esso.

Z2Che cosa comporta la
ﬂ svalutazione della mo-
neta cinese per le borse
europee?
Risponde Peter Oppenheimer,
chief global equity strate-
gist, Goldman Sachs. Le
borse europee sono molto sen-
sibili all'andamento dello yuan
sui mercati mondiali, a causa
del forte peso delle vendite in
Cina, il 10% in media, sul fat-
turato delle aziende del Vecchio
Continente. Lindice piu esposto
¢ il Dax di Francoforte, seguito
dall’Aex di Amsterdam. I settori
pit vulnerabili sono 1 materiali
di base, 'auto e gli oggetti per
la casa.

£2%\a I'attuale turbolenza

eunfenomenopassegge-

ro o & destinato a durare?
Risponde
Andrea

Archiviati per una settimana i problemi di banche e bail-in,
i quesiti dei telespettatori di Class Onrbe e dei lettori di Milano Finanza
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si sono concentrati sul futuro dei mercati. Ecco le risposte degli esperti

Un anno da guerriglieri

Cuturi, vicepresidente,
Anthilia Capital Partners.
E evidente il parallelismo con
quanto suceesso la scorsa esta-
te e la volatilita ci mettera del
tempo a essere riassorbita. Ma
le autorita cinesi hanno un at-
teggiamento interventista e
questo dovrebbe rassicurare i
mercati.

F22Che sta accadendo al
ﬂ mercato del petrolio?

Risponde Cuturi. Ci troviamo
di fronte all’effetto combinato
di piu elementi fondamentali:
soprattutto i timori di indebo-
limento del mercato cinese e
della sua economia, da un lato,

e dall’altro alcuni fattori geo-
politici, primo fra tutti la forte
tensione tra due dei piu impor-
tanti produttori di petrolio, Iran
e Arabia Saudita.

ZasMa quanto scendera
ﬂancpra il prezzo del
greggio?
Risponde Riccardo Paoncelli,
fondatore, Intermedia
Analisi. Se scendera ancora di-
pendera dagli sviluppi politici.
Non credo che il trend del prezzo
del petrolio sara di lungo perio-
do, perché potrebbe significare
I'inizio di una serie di crisi poli-
tiche difficilmente gestibili.

£a®Andra avanti ancora a

ﬂ lungo la depressione sul
mercato del petrolio?
Risponde Joe Prendergast,
responsabile analisi sui
mercati finanziari, Credit
Suisse. Il problema sui mer-
cati del petrolio & un massiccio
eccesso di offerta. La produzio-
ne dovra essere ridotta perché
si possa riequilibrare il merca-
to. Tuttavia questo processo &
molto lento e la produzione non
Opec dovra rallentare in modo
piu significativo. I tempi so-
no difficili da determinare con
esattezza dato che i recenti tagli
agli investimenti faranno senti-
re 1 loro effetti solo con notevole
ritardo.

ZraSVista la volatilita del

mercato, mi conviene
smobilizzare i miei investi-
menti o tenere le posizioni?
Risponde Antonio Tognoli,
analista, Integrae Sim. Se
un investitore ha un obiettivo
di medio o lungo periodo allo-
ra conviene aspettare un paio

di settimane per capire quale
potra essere la direzione del-
la Cina, a costo di comprare a
prezzi piu alti, ma con minore
rischio. Se invece vuole seguire
la volatilita del mercato, sapen-
do che il rischio & molto elevato,
allora puo sfruttare gli up and
down dei mercati per massimiz-
zare i rendimenti.

Zi2Come sono le prospet-

ﬁ tive per i titoli azionari
quest’anno?

Risponde Eric Mijot, Capo

Strategist, Amundi. La capa-

cita delle autoritd monetarie di
reagire all'eventuale peggiora-
mento della situazione ci porta a
mantenere il nostro giudizio co-
struttivo sulle azioni peril 2016,
in particolare per quelle dell'Eu-
rozona.

Za%ista la partenza bur-
rascosa delle borse nel
2016, mi conviene tor-
nare su strumenti meno
rischiosi come i titoli di
Stato?
Risponde Prendergast. 1 titoli
di Stato benchmark sono stati i
principali beneficiari dell’av-
versione al rischio sui mercati
finanziari. Tuttavia, con i dati
tecnici dei grafici che indicano
ulteriori rendimenti negativi,
manteniamo il nostro parere
complessivamente negativo sul
reddito fisso. Quindi preferiamo
le azioni alle obbligazioni, con
una cauta valutazione neutra-
le sulle azioni globali in termini
di rendimenti assoluti al mo-
mento. La nostra strategia per
quest’anno favorisce un approc-
cio tattico paziente, cercando
di investire in azioni in caso di
battute d’arresto significative e
crescente volatilita, causate da
notizie economiche, rialzo dei
tassi d'interesse, illiquidita o
questioni geopolitiche.

&322 recenti crolli hanno
ﬂ creatoopportunitad’ac-
quisto?

Risponde Oppenheimer.
Secondo noi sara un anno all'in-
segna di rendimenti bassi. In
compenso saranno ampi i ran-
ge in cui si muoveranno i titoli.
In tale contesto si creeranno
certamente delle buone oppor-
tunita, ma almeno una di queste
due condizioni dovra verificar-
si: 0 migliorano i fondamentali
dell'economia mondiale, oppure
le valutazioni dovranno scende-
re ancora. Meglio sarebbe se si
verificassero entrambe le cose.
(riproduzione riservata)
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