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ALLA RICERCA D
COME ORIENTARE GLI INVESTIMENTI
TRA CRISI E SEGNALI DI RIPRESA
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Annual percent change

B 10% or more B 0% -3%
B &% -10% M less than 0%
W 3% -6% no data

Fonte: IMF Data Mapper (WEO Aprile 2013)
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: La situazione Mondiale
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Crescita del PIL Reale
Fonte: IMF Data Mapper (WEO Aprile 2013)
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Fonte: IMF Data Mapper (WEO Aprile 2013)



SPAIN LDANS TO PRIVATE SECTOR
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Una spiegazione della crisi
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Andamento dei prestiti in Spagna e Germania

Fonte: Trading economics
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Una spiegazione della crisi
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Andamento dei salari e della produttivita in diversi paesi Europei
Fonte: BCE
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“Alcuni problemi: la competitivita
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Andamento della bilancia dei pagamenti di diversi paesi dellEurozona
Fonte: IMF Data Mapper (WEO Aprile 2013)
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Il debito pubblico...
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Fonte: Trading economics
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Andamento dei crediti deteriorati in rapporto al totale attivo delle banche
europee (Fonte: World Bank)
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Il mercato immobiliare...

200

250 Francia

200

Spagna

130

100

(Germania
5|:| |III|III|III|III|III|III|III|III|III|III|III|III|III

2000 Q1 2012 Q4

Andamento dei prezzi degli immobili in alcuni paesi europee

10
(Fonte: The Economist)
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B \La strategia adottata per uscire dalla crisi

*Fiscal Compact
Fondi “salva stati”
‘Pilano OMT
‘Unione Bancaria
*Riforme strutturall

11
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Cosa manca ancora per uscire dalla crisi

‘Unione bancaria

‘Riforme strutturali ?
‘Ricapitalizzazione sistema bancario ?
*Plani fiscall espansivi a livello
europeo ??

Eurobond ?7?7??

Quantitative Easing ?

12
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Qualcosa forse si sta muovendo...

“lotta alla disoccupazione deve essere 1'ossessione principale
dell Europa” 13
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BCE VALUTA ACQUISTO ABS
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Quali implicazioni per gli investitori e le
Imprese ?

15
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Gli “scudi” della BCE funzionano !
Corporate bond yields Government bond yields
(percentage points) (bercentage points)
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Andamento dei tassi di interesse sulle obbligazioni societarie e
governative europee (Fonte: BCE) 16
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L’aggiustamento fiscale potrebbe essere
vicino alla fine

15.6

12 4 - 12
W 2009 M 2012
10 - 10
8 8
6 - 6
4 -4
2 2
0 -0.2 L0
e‘“’gﬁ \t":"é‘b "ﬁiﬁ;?-q-:-‘f"ﬁ%%}-:;~,~=:-""i;IrjEr ﬁ<b¢& G‘Q@hqﬁ‘&?%’}éf ﬁ;ﬂsﬁb{, v?é? ‘ﬁlb&&&ﬂ& Q“t@ﬁb %‘}0&;&"“ d
O

Andamento dei deficit pubblici in alcuni paesi europei
Fonte: BCE 17
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Andamento e composizione del PIL Italiano
Fonte: Banca D’ltalia 18
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Il livello di consumi ed investimenti € ai minimi
storici
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Immatricolazioni auto in Italia
Fonte: Ministero Italiano dei Trasporti 19
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Le quotazioni del mercati azionari sono ali
minimi storici

ITALY: MARKET PBV, HISTORICAL AVERAGE AND STD DEVIATION
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Rapporto Prezzo/Patrimonio netto
Fonte: Bloomberg, Equita SIM 20
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Mentre il livello dei tassi di interesse reali e gia
negativo e potrebbe scendere ancora!

SEP 2009 MAY SEP 10 MAY SEP 2011 MAY SEP 212 MAY SEP rat ) MAY

Volume 0 |

Andamento dei tassi di interesse sui titoli di stato tedeschi (10Y)
Fonte: Bloomberg 21
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Cosa comprare ..... e cosa vendere

*Azioni *Azioni di banche sottocapitalizzate
*Obbligazioni High Yield e dei *Obbligazioni governative dei paesi
paesi emergenti sviluppati

*Dollaro *Yen

Real Estate Tedesco e Americano <*Real Estate Italiano

*Materie prime agricole *Oro

22



FinLABcsim

/ .. RESEARCH&ADVICE

Un asset allocation alternativa per proteggere
Il patrimonio e accrescere il patrimonio

Azioni/fondi long
short

® Bond
corporate/emerging
markets

Real assets

23
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Dynamic Equity vs. Eurostoxx 50
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