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«Buone prospettive
per Ue e Giappone»
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Le Borse fanno di nuovo pau-

ra. Che cosa sta succedendo?
«Diversi fattori hanno con-
giurato contro i mercati azio-
nari all’inizio del 2016. Il pro-
tratto crollo del petrolio lo ha
portato a generare un enor-
me stress per le aziende ap-
partenenti al settore energe-
tico, in particolare negli Stati
Uniti, e per le finanze dei Pa-
esi produttori, che hanno do-
vuto far fronte ai crescenti
deficit liquidando gli asset
dei loro Fondi Sovrani. Ulte-
riore instabilita sulla divisa
cinese e sui mercati locali
hanno nuovamente sollevato
dubbi sulla capacita delle au-
torita cinesi di governare la
loro economia. Gli effetti di
questo cocktail sono stati
esaltati dalla decisione della
Fed di dare inizio alla norma-
lizzazione dei tassi di inte-
resse americaniy.

Quali le prospettive per i listi-

ni nei prossimi mesi?
«Llestrema volatilita delle ul-
time settimane ha sicura-
mente inflitto ingenti danni
al “sentiment”, e quindi oc-
correra tempo perché questi
vengano assorbiti. Cio detto,
riteniamo che il recente ri-
basso abbia aperto opportu-
nita interessanti, soprattut-
toin Europa e Giappone. Sia-
mo meno attratti dagli Usa, e
restiamo molto cauti sugli

emergenti, ad eccezione del-
I'India che ¢ tra i maggiori be-
neficiari del calo del petrolio.

Che cosa teme di piu?
«Cipreoccupa la Cina. Il Paese
sta tentando di traghettare la
propria economia da un mo-
dello basato su investimenti in
infrastrutture ed export ad
uno basato su consumi interni
e servizi. Stante I'opacita del
sistema economico cinese, la
visibilita sul processo é assai
ridotta. Per questo motivo
stiamo incrementando i nostri
incontri con le multinazionali
che operano in Cina, cosi come
stiamo pianificando un “field
trip” per incontrare de visu gli
imprenditori locali».

Avete cambiato la vostra com-

posizione di portafoglio?
«Nelle ultime settimane ab-
biamo cercato di contenere la
volatilita di portafoglio trami-
te un’attenta gestione del ri-
schio, ma senza stravolgerne
la fisionomia. Negli ultimi
giorni abbiamo iniziato a co-
gliere alcune opportunita, lad-
dove i livelli ci sono sembrati
attraenti».

A chi entra adesso sui mercati

che cosa consigliate?
«I1 2016 sara un altro anno di
alti e bassi come il 2015. Se si
vuole investire con un orizzon-
te temporale di medio-lungo
termine il mio consiglio e di
pianificare acquisti scalettati
nel tempo. Se invece lobietti-
vo ¢ di cogliere opportunita di
breve, occorrera essere estre-
mamente disciplinati nel fissa-
re obiettivi di guadagno e di
massima perdita predefiniti.
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