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Outlook Mensile
“Tra speranze e timori”

Il coronavirus (COVID-19) tiene il mondo con il fiato sospeso,
investitori compresi. Nelle ultime settimane i mercati hanno
oscillato tra speranze e timori. Speranze di riuscire a controllare
la pandemia. Timori che il dilagare della COVID-19 in tutto il
pianeta possa causare una grave flessione della crescita
economica mondiale. Nelle prossime settimane arrivera l'ora
della verita: e possibile rallentare la diffusione del virus? Che ne
sard dell'economia? Le misure monetarie e fiscali riusciranno a
sortire gli effetti auspicati?

1) Sulfronte clinico emergono i primi segnali di speranza:
mentre con l'aiuto dell'intelligenza artificiale si stanno
vagliando diverse possibilita per accelerare la ricerca di un
vaccino, i primi risultati di alcuni studi lasciano sperare che
farmaci gid in uso possano accorciare la durata della malattia.

In altre aree, la vita di tutti i giorni sembra lentamente
riprendersi. In Cing, insieme ai consumi anche l'attivitd
produttiva sta continuando ad aumentare, e persino a Wuhan
il ritorno alla normalitd sembra pit vicino.

2) Nelfrattempo la pandemia sta manifestando i suoi effetti
anche sugli indicatori economici; lo si vede soprattutto nei
recenti indicatori anticipatori e nei PMI dell’Area Euro. Il
mercato del lavoro statunitense mostra chiari segnali di
un‘inversione di tendenza. Si avvertono gli effetti della
disruption nelle catene globali di creazione del valore e delle
sempre maggiori restrizioni alla vita pubblica. Limpatto
economico e ingente e di conseguenza nelle prossime
settimane economisti e analisti saranno costretti a rivedere al
ribasso le stime di crescita e utili, in alcuni casi anche in misura
significativa. Alla luce di tali tendenze, aumentano le
probabilita di una recessione globale, che ora fa parte del
nostro scenario di base.

Ancora non si vede la
fine del “mercato orso”,
ma si stanno mettendo
in atto ampie misure
internazionali contro la
pandemigq, sia sul fronte
medico che su quello
economico.

Stefan Scheurer
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Indici azionari Tassi d’interesse (%)

FTSE MIB 16.823 | USA 3 mesi 1,45
Euro Stoxx 50 2.675 2 anni 0,28
S&P 500 2.541 10 anni 0,81
Nasdag 7.502 | Euroland 3 mesi -0,35
Nikkei 225 19.085 2 anni -0,61
Hang Seng 23.484 10 anni -0,37
KOSPI 1.718 | Japan 3 mesi 0,07
Bovespa 73.429 2 anni -0,14
Materie prime 10 anni 0,01
Oil Cambi

(Brent, USD/barile) 249 | USD/EUR 1,098

3) Per contenere lo shock causato dal coronavirus, le Banche
Centrali e i governi di tutto il mondo hanno approntato piani di
liquidita e di supporto finanziario senza precedenti, in alcuni
casi persino piu ingenti che ai tempi della crisi del 2008/09. Le
autoritd monetarie hanno tagliato, alcune anche di molto, i
tassi di riferimento, e annunciato nuove misure ad ampio
raggio a sostegno dell’economia. La Federal Reserve
statunitense ha promesso di acquistare obbligazioni
governative e mortgage backed securities senza limiti di
quantita (ripristinando di fatto il Quantitative Easing).
Nonostante la politica monetaria possa esercitare un impatto
limitato sugli shock a livello di domanda e offerta, e tuttavia
importante per garantire il funzionamento dei mercati e
allentare le condizioni di finanziamento. Sembra che politica
monetaria e politica fiscale siano ormai due facce della stessa
medaglia, dato che numerosi governi hanno varato massicce
misure di stimolo a livello di politica fiscale, predisponendo in
alcuni casi i pit corposi programmi di sostegno nella storia dei
rispettivi Paesi.

Nelle prossime settimane i mercati, e non solo loro,
continueranno ad oscillare fra speranze e timori. Lincertezza
continuerd a prevalere, e potrd causare profonde ripercussioni
su diverse economie nazionali. Ma nonostante non si intraveda
ancora la fine del “mercato orso”, a livello internazionale si
stanno mettendo in atto ampie misure contro la pandemia, sia
sul fronte medico che su quello economico.

Quindi ricordiamoci: prudenza si, panico no!
Cordialmente,

Stefan Scheurer
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L'investimento implica dei rischi. Il valore di un investimento e il reddito che ne deriva possono aumentare cosi come diminuire e, al momento del rimborso, linvestitore potrebbe non ricevere limporto
originariamente investito. L'investimento in titoli a reddito fisso puo esporre linvestitore a diverse tipologie di rischio, fra le quali ad esempio il rischio di credito, il rischio di tasso e il rischio liquidita.
Cambiamenti nello scenario economico e nelle condizioni di mercato possono influenzare tali rischi ed aver un effetto negativo sul valore dellinvestimento. Il rischio liquidita (dell'emittente) potrebbe
essere all'origine di ritardi o sospensioni nel pagamento dei proventi di un investimento. | rendimenti passati non sono indicativi di quelli futuri. Se la valuta in cui sono espressi i rendimenti passati
differisce dalla valuta del paese di residenza dell'investitore, quest'ultimo potrebbe essere penalizzato dalle fluttuazioni dei tassi di cambio fra la propria valuta e quella di denominazione dei
rendimenti al momento di un‘eventuale conversione. Le informazioni e le opinioni espresse nel presente documento, soggette a variare senza preavviso nel tempo, sono quelle della societa che
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ma non sono state verificate da terze parti indipendenti. Per questo motivo l‘accuratezza e la completezza di tali dati non sono garantite e nessuna responsabilita € assunta circa eventuali danni
o perdite derivanti dall'uso delle informazioni fornite. Si applicano con prevalenza le condizioni di un'eventuale offerta o contratto che sia stato o che sard stipulato o sottoscritto.
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