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Occhio alla Libia
e alle materie prime

di Alessandro Corti*

Dopo una partenza del 2011 estremamen-
te positiva, le borse hanno accusato una fi-
siologica fase di stasi. In questo senso le vi-
cende Libia e Giappone hanno quasi rap-
presentato una scusa per realizzare i profit-
ti accumulati nei mesi precedenti, piuttosto
che un reale motivo di preoccupazione cir-
ca il rischio di esaurimento della tenden-
za rialzista in essere da marzo 2009. 1l re-
cupero delle ultime tre settimane ha annul-
lato gran parte della discesa accusata dal-
le borse dopo meta febbraio.

In prospettiva, per i prossimi 2/3 mesi é
plausibile attendersi un periodo di volati-
lita connolato da un trend non definito. In
tal senso, riteniamo che i catalizzatori di un
nuove rialzo degli indici, poco probabile
nell'immediato, ma piu realistico da
luglio/agosto in poi, possano essere indi-
viduati in una nuova iniezione di liquidita
da parte della FED oppure nella stabilizza-
zione della tendenza ascendente del petro-
lio che ultimamente ha registrato una nuo-
va accelerazione, su emngo la quota di 120
dollari al barile sul Brent. Le attuali quo-
tazioni incorporano un premio per il rischio
legato all’interruzione delle forniture petro-
lifere della Libia. La conclusione della guer-
ra civile in Libia potrebbe far scendere il cor-
so del greggio, riportando il Brent sotto i 110
dollari afﬁarﬂe, di riflesso agevolando la
parallela flessione del premio al rischio azio-
nario e pit1 in generale della volatilita. Per
quanto riguarda I'andamento dei tassi é ra-
gionevole supporre che la BCE continuera
ad affermare la propria indipendenza ri-
spetto agli Stati Membri procedendo per fi-
ne anno ad almeno altri due rialzi dei tas-
si.

In un orizzonte di investimento indicativo
di 12-18 mesi, riteniamo vincente continua-
re a puntare su settori "ciclici”, come i ma-
terials. Nel breve termine, con I'evoluzio-
ne della congiuntura macroeconomica, ri-
teniamo che il settore energia tendera a so-
vraperformare il mercato in un macroci-
clo espansivo e a "godere" di esternalita po-

sitive derivanti dal perpetuarsi delle tensio-
ni sociali in Medio Oriente-Nord Africa. Col
graduale rialzo delle aspettative di inflazio-
ne per area Euro e USA, e un lrade-off do-
manda offerta favorevole per i prezzi di mol-
te commodities, guardiamo con interesse
anche all'azionario materie prime-risorse
naturali.

*Banca Cesare Ponti

Pag. 10

Propost
fche supera i 35 milioni




