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LD pLus

[L.a sterlina resta sui minimi,
Brexit continuera a pesare

Per scommettere
sulle divise meglio
evitare il “fai-da-te”

Marcello Frisone

| Sonolevaluteadattrarre quegliin-
vestitori che sono alla ricerca di un
minimodirendimentoaggiuntivori-
spettoaisegmenti menorischiosidel
reddito fisso. Ma, come spesso ripe-
tiamo, laddove cisono maggioriren-
dimentitroviamoanche pitrischieil
mercatovalutario ne & probabilmen-
te il pit “eterogeneo” (in termini di
pericoli per il proprio portafoglio): a
monete con volatilita tutto sommato
contenuta si affiancano divise sog-
gette a bruschi movimenti di breve
termine. Insomma, &€ bene conoscere
il settore nel quale si vuole investire
evitandoilpiupossibileil “fai-da-te”.

DOLLARO

Tra le principali divise € ovviamente
immediato partire dalla moneta sta-
tunitense. «Dopo I'importante raf-
forzamento di due anni fa - ricorda
Marco Bonifacio, risk manager diZe-
nit Sgr - il cambio si & portato in una

bandadioscillazione dallaquale fati-
caauscire; investimento quindirela-
tivamente poco rischioso ma con li-
mitate opportunitas.

Tuttociosianel brevesianellungo
periodo? «No, perché secondo noi —
risponde Witold Bahrke, senior ma-
crostrategistdi Nordea Am - nel bre-
ve periodo lo scambio del dollaro ri-
sentira di una leggera inflessione: ci
aspettiamo infatti che la probabilita
chelaFedalziitassiadicembrescen-
da dai livelli attuali (intorno al 60%).
Nellungotermine(12 mesi),invece, ci
aspettiamo che il dollaro si rafforze-
ra, soprattutto contro le valute dei
mercati emergenti e l'euro».

STERLINA

Tra le valute europee merita una
menzione la sterlina britannica, sui
minimicontrol'euro dopoilreferen-
dum sulla Brexit. «Difficile pensare a
un’inversione di tendenza nel breve
termine - dice Bonifacio - ma po-
trebbe essere un interessante inve-
stimento piu a lungo in vista di una
definizione dei rapporti tra il Regno
Unito e la Ue». Ma le conseguenze
politiche derivanti dall’'uscita del Re-
gno Unito dall’Unione europea non
si sono spiegate in tutti i suoi effetti.
«La Brexit - sottolinea Bahrke - &

tanto problematica per I'Ue quanto
perlaGran Bretagna. Nel breve peri-
odo ci aspettiamo una sterlina pil
forte e competitiva specialmente
contro l'euro, dove i dati macroeco-
nomicisonoin flessione eirischipo-
liticiin ascesa».

YEN
La divisa giapponese si ¢ rafforzata
negliultimianniadispettodellapoli-
tica monetaria ultra-espansiva per-
seguita dalla Bo]. «Logica economica
vedrebbe un indebolimento - sotto-
linea Bonifacio - e comunquelavalu-
ta € trale piu volatili dei Paesi svilup-
patietralepitiutilizzateinlogicaspe-
culativa, meglio evitare». Masulladi-
visa giapponese non tutti i pareri
sono uguali. «Ciaspettiamo che con-
tinuiaperformarebenee primeggia-
resullealtrevalute -, prevede Bahrke.
Abbiamo due motivi principali a so-
stegno di questa tesi: in primo luogo,
essendoinunafaseavanzatadelciclo
economico, dove 'avversione al ri-
schio continua a perdurare, lo ven
tende al rialzo. In secondo luogo,
continuiamo a vedere 'inefficacia
della politica economica delle Ban-
che centrali».
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Forex sempre pit dollaro-centrico




