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Economia in ottima salute, nonostante i timori
inflattivi

A cura di Giorgio Broggi, Quantitative Analyst di Moneyfarm*

Milano, 16 maggio 2024 — Sin dall'inizio dellanno i mercati hanno registrato ottime
performance, nonostante il timore di un’escalation del conflitto in Medio Oriente e I'incertezza
su entita e tempistiche dei tagli dei tassi d’interesse abbiano portato ad un parziale
rallentamento nel corso delle ultime settimane.

Sul fronte monetario, un’inflazione piu elevata delle attese negli ultimi mesi ha portato ad una
revisione al rialzo delle stime sui tassi d’'interesse, tanto che alcuni analisti statunitensi hanno
addirittura iniziato a ipotizzare che la Federal Reserve potrebbe essere presto costretta a
optare per nuovi rialzi. Tuttavia, riteniamo che i timori inflazionistici e I'incertezza sulle
mosse dei policymaker non siano elementi sufficienti per giustificare una svolta cosi
hawkish delle Banche Centrali e per smorzare I'entusiasmo di mercati guidati da ottimi
fondamentali.

Riteniamo che le strade di BCE e Fed siano destinate a dividersi: 'Eurotower potrebbe
decidere di effettuare un taglio dei tassi gia nei prossimi mesi, mentre la sua omologa
americana potrebbe dover aspettare fino alla fine dell’anno per abbassare il costo del denaro.
Il bilancio & dunque quello di politiche monetarie meno espansive rispetto alle attese di
gennaio, ma che comunque puntano nella direzione “giusta” di un calo, anche se non
vertiginoso. Complice il binomio tra inflazione testarda e crescita economica resiliente, é
probabile che in futuro i tassi si assestino comunque su livelli piu alti rispetto a quelli
dell’ultimo decennio. Una notizia che pud anche essere positiva se sara espressione, come
riteniamo probabile a Moneyfarm, di una persistente forza economica degli Stati Uniti e della
loro capacita di trainare anche le altre economie sviluppate nei prossimi mesi.

Proprio perché ci aspettiamo condizioni economiche propizie per i mercati, l'ultimo
ribilanciamento dei portafogli ha portato a un aumento dell’esposizione al rischio, in
particolare nel comparto azionario, che dovrebbe continuare a performare bene soprattutto
nei Paesi Sviluppati ex Usa, e nel credito ad alte cedole, un’asset class verso cui siamo meno
esposti rispetto al passato ma che, alla luce dell’ottimo livello dei coupon e dell’indebolimento
dei rischi legati al sistema bancario e alle politiche monetarie restrittive, risulta oggi favorita.
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*Giorgio Broggi € entrato a far parte di Moneyfarm come analista quantitativo nel dicembre 2021 ed € membro
del Comitato Investimenti. Prima di entrare a far parte della societa, ha lavorato presso Barclays Wealth
Management e S&P Market Intelligence, acquisendo esperienza nella ricerca di fondi e negli investimenti ESG.
Prima di iniziare la sua vita professionale, ha completato con successo una doppia laurea presso Eada e EDHEC
Business School, ottenendo due Master in Finanza e specializzandosi in factor investing e costruzione di portafogli.
E un charterholder CFA.

Informazioni su Moneyfarm
Fondata nel 2011 da Paolo Galvani e Giovanni Dapra, Moneyfarm € una societa di consulenza finanziaria
indipendente con approccio digitale, specializzata in investimenti di medio-lungo termine. Con un team di 260
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professionisti, Moneyfarm gestisce il patrimonio di oltre 130.000 risparmiatori a un ritmo di crescita che & sempre
stato a doppia cifra anno su anno. Grazie all’utilizzo delle tecnologie digitali, Moneyfarm ha sviluppato un modello
innovativo che le permette di fornire un servizio di consulenza indipendente e una Gestione Patrimoniale di prima
qualita, semplice, trasparente e a costi inferiori a quelli offerti dai gestori tradizionali. E regolata dalla Financial
Conduct Authority (FCA) e vigilata in Italia da Consob. L’azienda ha come soci principali il gruppo Allianz, Poste
Italiane, M&G plc, Cabot Square Capital e United Ventures, ed & oggi una delle aziende innovative piu finanziate
in Italia con un totale di oltre 166 milioni di euro di finanziamenti ottenuti. La societa ha inoltre stretto importanti
partnership commerciali con Poste Italiane, Banca Sella e buddybank, la banca per smartphone di Unicredit, che
hanno sancito I'ampliamento del servizio anche al segmento B2B2C. Per ulteriori info si veda www.moneyfarm.com
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