Il Secolo XIX — 29 giugno 2016

IL SEGOLO XIX

4 domande

Un raggio di sole
ma il temporale

non e finito

Risponde
Luca Riboldi .
direttare investi= y
menti di Banor Sim <y

Il rialzo diieri & stato solo un
rimbalzo o la fine delle turbo-
lenze dovute alla Brexit? Qua-
le & stato il ruolo delle banche
centrali nella performance?
afoémaoltoprematurodire che
le turbolenze sono finite: guel-
lo diierieéunrimbalzocheindi-
ca che la volatilita sui mercati,
soprattutto azionari, & ancora
molto elevata, E, come sappia-
mo, la volatilita non & mai un
buonsegnale, I ribassieirepen-
tini rimbalzi non sono altro che
l'espressione  dell'incertezza
che caratterizza gli scenari fu-
turi e che hanno influenzato le
performance diieri:itimori ge-
nerati dalla Brexit si percepi-
scono ancora, o questo scena-
rio possono fare ben poco le
banche centrali, lacuiinfluenza
sui mercati azionari & pratica-
MEete Zeros.

Da quali segnali si poiTa capi-
re che le turbolenze sono fini-
te?

aSemplicemente quando finira
lavolatiliti. Pensiamo a come &
cominciato ['anno: sotto il ce.
gmo di una fortissima volatilita
generata dal crollo della valuta
cinesee dei mercatiinCina. Una
situazione che si @ ripercossa a
catena su tutti i mercati, con
particolare violenza sul settore
delle materie prime e del petro-
lio. Dopo gennaio-febbraio a
marzo-aprile abbiamo visto i
mercati riprendersi. In partico-
lare quello delle materie prime
e del petrolio che oggi a ben ve-
dere, dopo il voto britannico, &
guello che soffre menos,
Quanto ci vorrd prima che

questa accada?

«impossibile prevedere quan-
do la situazione si calmerd
Troppi e molto diversi gli sce-
nari passibili. La grande novita
che emerge dopoil referendum
inglese & che per la prima volta
dopoannila palla & passata dal-
le banche centrali ai governi,
Oggi la politica gioca un ruolo
fondamentale nella defimizio-
ne degli scenari fururi in Euro-
pa. Sintomatico di questo pun-
todisvoltadil fattochelostesso
Junker non & stato invitato al-
l'incontrodi lunedi e ledecisio-
ni passano dalla Commissione
Europea incapo al Consiglio. Le
decisioni insomma vengono
prese dai governi, dalla politi-
ca: un ritorng alle originis,

Che ruolo ha avuto la specula-
zione nelle ultime sedute?
«L'ambiente pit favorevole alla
speculazione & proprio quello
caratterizzato dalla volatilitd.
Mailgrossocrollodelle Borsedi
venerdi & dovuto non alla spe-
culazione ma la fatto che la
stragrande maggioranza degli
operatori e dcfii investitor:
non siaspettava lesito del voto
¢ hareagitoliberando posizioni
per ridurre il rischio, Restiamo
comungue convinti che il 2016
£ia in generale un anno da tra-
ding. Continuera ad essere cosl
finché nonverra sconfittalacde-
flazione, finché cioé le banche
centrali e i governi non riusci-
ranno a creare un amhbiente
adatto alla crescita economica
senza deflaziones.
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