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Crescita e inflazione hanno ritmi diversi sulle due sponde

dell’ Atlantico. Economisti e investitori scommettono
che la Bee abbassera i tassi a giugno, la Fed solo dopo I'estate

Vittoria Puledda, (

'I 1 ra Fed e Bee il "sarpas-
50" sembra lo scenario

pifi probabile: secondo

tutte le evidenze Fran-

coforte dovrebbe muove re per pri-
ma, tagliando i tassi di interesse.
Dopo essere partita In ritardo ri-
spetto alla sua omologa statuni-
tense, le pai orm si invertono.
Analisti e addetti ai lavori si aspet-
tano che l'istituto guidato da La-
garde possa agire gl a glugno,
mentre quello capitanato da Po-
well potrebbe deciders di prende-
re tempo fino a dopo Pestate, 1 mo-
tivo dello sfasamento va ricercato
nella szituazione economica. Gl
Stati Uniti marciano spedit, sul

arlotta Scozzari e Giovanni Pons

L

fronte del mercato del lavoro co-
mee su quellodelle vendite al detta-
glio, con un'inflazone che mallen-
ta meno del previsto. L'Europa in-
viste arranca, non si lerma - Ger-
mania a parte - ma € in difficolta.
L'inflazione rallenta, perd & i frut-
todel ciclo macroeconomico fac:
co. Spostando 1o sguardo verso il
dollaro, se le politiche monetarie
di Fed e Bee appaiono destinate a
rafforzarlo nel confronti dell'eu-
ro, le strade della geopolitica si
muovons in direzione opposla.
Andando a mettere indiscussione
la supremaziamondiale della valu-
ta statunitense.
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Il prababile punto
d'arivo dei tassiin
Europaal termine della
manovra di tagho della
Banca centrale aurcpea
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Deficitinaumento, debito 112%
e rischio di taglio del rating
Anais Ginori

@ pag. 20 ?;I/

SUSSIDIDISTATO
DA RECORD

Stimolana gli investimenti
ma frenano | commerci
Generano pericolose
distorsioni e portanc
farme diprotezionismao
Jonolacausa della frenata
dei commerd internazionali
Euigjdrun Chedansin @ pag 67
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L 'uitima acquisizione di
Microsoft negli Emirati
Una mossa per contrastare
|'avanzata cinesa. Cosi
come l'ultimatuem

a TikTok perche ceda

la piattaforma americana
Mario Plstero @ pag. 14-15
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Boom di matricole
I'Europa fa datraino
Pit 24% i numero delle
aziende che 9 sono
quetate, raccolti 7.4 miliardi

di dollari, pid che negli Usa
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LO SCENARIO

Zucchero amaro
e cacao dolce
per chi investe

Etf, Etc e fondi specializzati
cavalcanoirecord dialcune
materie prime alimentari

Alessandr

y Llcognani
\ on & Nvidia, né tanto-
meno Bitcoin. Il prota-
gonista inaspettato nel

grande rally dei merca-
ti mondiali & la fava di cacao. Dall’i-
nizgio dell'anno il prezzo & cresciu-
to di oltre il 135% eil 17 aprile scor-
so 0 fitures con consegna a luglio
venivano scamblati a New York ol -
tre i 10 mila dollar a tonnellata, re-
cord di tutti i tempi. Anche gli
strumentl quotati ancorati all’an-
damento del cacao stanno viven-
do di luce riflessa, con performan-
ce a tre cifre negli ultimi mesi;
non proprio bazzecole, Un esem-
pio: da gennaio ad oggi 'Etc tema-
tico di Wisdomitree quotato a Plaz-
#a AfTari ha messo a segno rendi
menti positivi del 182%.,

Performance che fanno impalli-
dire quelle di Nvidia, che si “ferma-
no” all'87% o quelle di Bitcoin, in-
tormo al 50%. E che molti temona
passano innescare un effetto a ca-
scata che dai produttori di cioceo-
lato vada a concludersi nelle ta-
sche anche degll italianl, E mentre
al supermercato | portafogli ri-
schiano di assottigliarsi, gli altri
portafogli, quelli Ainanziar di colo-
ro che hanno investito sulla fava di
cacao stanno guadagnando su una
crisi senza precedenti della mate
ria prima. | racoolti dei principali
Paesi produttori, soprattutto Co-
sta d’Avorio e Ghana, sono ai mini-
mi termini a causa del fenomeno
climatico El Nifio & I'International
cocod organization ha confermato
un mercato globale in deficit peril
terzo anno consecutivo di ben 374
mila tonnellate, il pio marcato da-
gli anni Sessanta.

Tutto lascia guindi pensare che
il prezzo della mat eria prima possa
continuate a correre a New York e,
di conseguenza, anche | prodotti fi-
nanziari che ne replicano 'anda-
mento, Ne sembrano convintl an-
cheigrandi capitali speculativi, co-
me gli hed ge fund, che continuano
a mantenere congistenti posizioni
lunghe (quindi che scommettono
st uin rialeo ded prezeo), «Nei prossi-
mi mesi nonc'e motivo per cuiiva-
lori si debbano abbassares dice Fi-
lippo Roda, senior analyst di Areté,
societi di ricerca speciallzzata nel
settore agricoltura e food. «Stiamao
pierd parlando di una situazione
del tutto anomala - precisa - che ci
attendiamo possa iniziare a norma-
lizzarsi dopo 'estate, quando la
racoclta di medio termine comin-
ceraa dane i suoi frutti, impolpan-
do e attuali mancanzes.

L'analista di Areté invita perd a
guardare con attenzione a tutto il
paniere delle cosiddette coloniali.

Acominciare dal caffé, dove laqua-
lita robusta sta andando anche lei
alle stelle, avendo superato | 3.500
curn per tonnellata nel mercato di
Londra, con una crescita a un anno
intorno al GO%. Gli Etc esposti al
mercato del catie hanno performa-
to decisamente meno, ma da inizio
annao i risultati sono comunague nel-
Fordine del pii 15/20%. «E sono de-
stinati a salire, almeno nel breve
periodos ritiene Roda.

Lo zucchero invece sta vivendo
mesi abbastanza agitati sul merca
ti finanziari. | principali veicoliquo-
tati a Piazza Affari che replicano
I'andamento della commaodit v 1o di-
mostrano, con rendimenti molto al-

135% |

La performance
da inizio anno
dealls fava

ol cacao,
aimassimi
assoluti

-9%
ILGRANO

Gl Etc che
replicanc
I'andamento
del grano sano
incalo del 9%
ca inizig anno

1 Lasededalla
Borsa merci di
Chicago, la pil
grande al mondo
perifuture sulle
derrate aimentan
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Food Classic Capitalisation
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talenanti. Chi aveva investito sei
mesi fa sta perdendo pil del 12%,
chi invece ha messo [l proprio de-
naro all'inizio dell’anno sta guada-
gnando intormo al 17%, mentre chi
ha scelto di esporsi sullo zucchero
appena un mese fa ne sta ricavan-
doun profitto marginale, cirea 1'u
T TEEE |"‘|l‘l'{‘t‘r][1il.

Si tratta di un carattere distinti-
vo piuttosto diffuso per le materie
prime alimentari, che vivono di
continui saliscendi dettati dall’an-
damento del raccolth e del clima.
Per questo gli analisti ricordano
sempre ai risparmiatori che quello
delle commaodity alimentari & un
terrens minato, perché connotato
da trend non Facili da legoere e do-
vie | cali possono essere anche mol-
to repentind.

Me zanno qualcosa tutti quelli
che hanno Investito sul cereall, Gl
Ete di Wisdomtres quotati a Mila-
no ed esposti alla soia stanno ce
dendo intorno al 6% da inizio anno,
Quelli che replicano 'andamento
del grano sono in negativo del 9%,
«Le motivazioni vanno ricercare 8o
pratiutto nella soveabbondanza di

©

Perisingolirisparmiator
restaun settore
a forte volatilita, con

{ L'OPINIONE

possibill crolli dei prezzi

anche improwvisi, legati

alclimaeal’andamento
| cdlei raccolti

mais presente sul mercato - dice
l'esperto dl Areté -, che ha fatto
crollarei prezzi trascinando con sé
anche quelli degli altri cerealis, La
notizia di pochi giormni fa secondo
cui gli Stati Uniti vorrebbero nella
prossima campagna piantare un
meno st di pannocchie, il cul prez-
#oEoramai in piena defllazione, po-
trebbe perd ridare vigore agli Etc.

Per i pia prudenti rimane la
strada di strumenti meno specifi-
cl, che replicano I mercato all-
mentare con una visione pit allar
gata. Ad esempio 'EtfiShare che
segue Mandamento dell agribusi-
ness mondiale sta guadagnando
intorno al 3% da inizio annge, cosl
come il fondo comune dedicato
di Bap Paribas, che cresce del
3.2%. Guadagni contenuti rispet-
toal boom del cacao, certo, ma an-
che perdite pin limitate.
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