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LA RIVINCITA DELLINVESTIMENTO VALUE!

L'aumento dei rendimenti obbligazionari
statunitensi e le speranze legate alla ripresa
economica stanno spingendo i mercati a
chiedersi se la Fed metterain pausail suo
programma di acquisto di obbligazioni (taper
tantrumz2), ma € improbabile che cid avvenga nel
breve termine.

Tuttavia, la posizione accomodante della Fed sta
creando alcuni timori sul ritorno dell'inflazione e
guesto haimplicazioni per gli investitori.

PRINCIPALI TEMI DI INVESTIMENTO

COCKTAIL DI RIPRESA DEGLI
UTILI E TITOLI CICLICI

Ci aspettiamo che il miglioramento
economico incrementi la redditivita
guest'anno. Gli investitori dovrebbero
ricercare opportunita nei titoli ciclici® e
Value (Europa, Giappone, titoli finanziari)
che beneficeranno della crescita degl
utili, ma rimanendo focalizzati sulla
selezione delle azioni.

)

*

LE OPPORTUNITA’ DI CONTINUA LA RICERCA DI
INVESTIMENTO NEI MERCATI RENDIMENTO NEL CREDITO
EMERGENTI RESTANO VALIDE

Nonostante la volatilita a breve termine, Le metriche del credito potrebbero
il reddito fisso dei mercati emergenti pud migliorare alla luce della ripresa dei
continuare ad essere un motore di fondamentali aziendali. Inoltre, le

rendimento per gli investitori globali. banche centrali dovrebbero continuare i
Per quanto riguarda le azioni, alcuni loro programmi di acquisto di attivita.
mercati, come que||| asiatici, offrono Tuttavia gli investitori non dovrebbero
un'esposizione alla crescita a prezzi perdere di vista la selezione all'interno
interessanti, ma I'analisi bottom-up* & del credito e ricercare il valore relativo

fondamentale. in tutte le regioni.

PRIVILEGIARE LE AZIONI RISPETTO ALLE OBBLIGAZIONI ED
ESSERE DIVERSIFICATI

Gli investitori dovrebbero puntare sulla ripresa
attraverso le azioni, ma evitare le aree con valutazioni
eccessive, come i titoli tecnologici ‘hyper growth’. La
rotazione verso i mercati Value e ciclici continuera. In
Asia e in Giappone, privilegiamo le azioni piu cicliche.
Il credito e ancora una componente importante dei
portafogli obbligazionari. In futuro, gli investitori
dovrebbero seguire la dinamica dei rendimenti
obbligazionari USA e prevedere un aumento
dell'inflazione. Un approccio dinamico e agile, con
portafogli altamente diversificati, potrebbe consentire
una diversificazione ottimale e rendimenti piu
sostenibili.
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1 Value: titoli ritenuti sottovalutati, tenuto conto della performance della societa.

1. Taper tantrum: aumento dei rendimenti a seguito dell'annuncio da parte della banca centrale di una riduzione del programma di Quantative Easing.
2. Ciclici: investimenti che si muovono in linea con le oscillazioni generali dell'economia.

3. Bottom-up: strategia di investimento incentrata sull'analisi dei singoli titoli e non sui cicli macroeconomici e di mercato.
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