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I Temi dei Mercato Possibile movimento laterale
Il Caso 18 Mar 2014
Il Fondo Degli Altri
i Stk Tendercapital investment outiook di marzo
Mercato Delia Seftimana
UsA
Hedge Fund Nel mese di febbraio 2014 i dali macroeconomici statunitensi hanno evidenziato, per quanto
_ riguarda Il settore manifatturiero, un leggero miglioramento dei dati con indice ISM di riferimento
Asset Allocation salito a 53.2 bp dai 51.3 bp del mese precedente. Nonostante sia calata la produzione, notiamo

una ricostituzione delle scorte nonché un aumento di nuovi ordinativi, consegne da parte dei
fornitori ed order backlog con i livelli occupazionali che, assieme a prezzi ed esportazioni nette,
| Dati delrindustria restano sostanzialmente stabill. Per quanto riguarda invece il settore non manifatturiero
osserviamo un rallentamento dei dati. A fronte di un aumento di nuovi ordini, consegne da parte
Analisi Geopolitica dei fornitori ed order backlog notiamo infatti un calo di produzione, prezzi, occupazione ed
esportazioni nette con le scorte che restano stabili. Tali dati sono compatibili con una crescita del
Pil nel 2014 attesa tra +2.8% € +3.2% nonostante i dati del Pil del quarto trimestre 2013 siano
stati rivisti al ribasso al 2 4% effettivo dal 3.2% stmato a causa delle avverse condizioni &
metereologiche. Sei uno stud
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| listini azionari americani, che sono tornati sui massimi storici toccati sul finire del 2013, nelle
scorse seftimane hanno trovato forza nelle parole del neo-governatore della Fed, Yanet Yelien an 3ppassior
| val | La poliica monetaria continuera a rispettare le linee guida stabilite da Bemanke con il Tapering

che resta vincolato a ridurre Ia disoccupazione sostenendo nel contempo I'espansione del ciclo di fi nanza
economico. | tassi dinteresse resteranno sui valori attuali almeno fino al 2015 con la Fed che
resterd focalizzata sul mantenimento dei propri obieftivi statutar: raggiungere la piena
occupazione mantendo finflazione in area 2%. Crescono invece le tensioni sul mercati emergent
Indici di borsa con il caso geopolitico ucraino che desta sempre crescenti preoccupazioni agli investitofi
FTSE MIB = internazionali. Vista I'avversione per il rischio che ha dominato | mercati nei primi mesi del 2014
. Iasset class azionaria potrebbe nelle prossime settimane avere un movimento laterale
FTSE Mid Cap

+
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Lindice Ism Composite europeo, che anficipa I andamento del ciclo economico, continua ad
FTSE All-Share *  attestarsi su valori di crescita economica facendo registrare un leggero miglioramento del dati che
FISE STAR = ha portato lindice ad attestarsi a 53.3 punti bp dai precedenti 529. Tale valore si spiega
considerando i lenti miglioramenti strutturali a cui 'Europa periferica sta tendendo grazie ai forti
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NASDAD *T  aggiustamento di bilancio. A fare da traino restano sempre Francia e Germania | | cui dati sul Pil
DX 4 delterzo trimestre del 2013 sono stafi rivisti al rialzo. | dafi sulla disoccupazione europea, nel mese
di gennaio. mostrano la disoccupazione stabile al 12.0% ovvero sempre sui livelli record
12:15 18/03/2014 dallintroduzione della moneta unica. Inoltre | dati preliminari sul Pil del quarto trimestre del 2013
traderlink. it hanno evidenziato una crescita dello 0.3% ed una aftesa per lintero 2014 in area +1.0%

La dinamica macroeconomica europea nelle ultime settimane ha mostrato segnali di rafforzamento
del ciclo economico. Germania e Francia continuano a trainare | dati sulla crescita del Pil. Le due
principali economie dell'Eurozona hanno infatti fatto registrare una crescita trimestrale rivista al
fialzo e rispettivamente pari allo 0.4% e allo 0.3%. Notizie positive arrivano anche dai paesi
periferici con [ltalia che torna timdamente a crescere, +0.1% nel quarto trimestre del 2013, e
Spagna e Portogallo che fanno registrare una crescita. sempre su base trimestrale. dello 0.3% e
dello 0.5%. A detta di Draghi, gli squiliori di bilancio allinterne dell'Eurozona stanno diminuendo
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® Sererze mentre si stanno facendo passi avanti sempre piil IMportanti per quanto riguarda il rafforzamento
ETF di competitivita e crescita. In tale contesto nelle prossime settimane ci attendiamo un movimento
laterale dei corsi azionari dovuto principalmente ai rischi geopolitici ¢he sta attraversando
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