«E L’ANNO DELLA RIPRESA MONDIALE>»
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| DA LEGGERE |

| MA IL PEGGIO E' PASSATO

IL RISCHIO IMMOBILIARE di Claudio Cacciamani, Federica lefasl, Federico Musso, Corrado
Vismara - Ed. Egea - pagg. 100- Euro 14,00

IL MANAGER ETICO di Kenneth Blanchard e Michael 0'Connor - Ed. Sperling & Kupfer
- pagg. 177 - Euro 10,50

ACCOGLIERE L'INCERTEZZA di Philllp G. Clampitt, Robert ). DeKock - Ed. Guerinl ¢

Assoclatl - pagg. 222 - Euro 24,50

Limportante per noi come azio-
misti-investitori-speculatori non
e certe che il dollaro i ripren-
da, che |'Eure scenda, Sotco ||
profilo firanziario, limporante
non & tifare, ma comprendere.
Chi capisce, guadagna. Gl altr,
fanna il poco che il caze con-
senke loro, 5i dice.e non & cer-
tersbagliato, che || dollare de-
bole consentira agli americani
di espartare di pit. Cosi come
nessuno dubita della superio-
ricd strutturale del sistema eco-
namice LISA.

In questa oceica (valida $olo nel
lunghissimo pericda) il rialzo
dell'Euro non haalcun sen-
so. Tuttavia, almene per un po’
proseguiri.Anche perché, si di-
ce ancera, |'Eure nacque Inarea
.16 contra dallars, e quello
era ritenuto un livello di equi-
librio far le due divise, Anzi, ci
correggiamo. & Francoforte si
amrmiczava f:u::r sottolinears Ia
furbaca europea, di partire bas-
sizsl contaya di poter Incassare
il beneficio di Immagine prove-

niente dal (pil probabile) rial-
z0. Che con bucna pace dei no- »
stri piccoll tecnocrati europe,
aflora non fu, Proviamo a at-
tualizzare quel discerso,salvan-
done || salvabile.

AREA IMPENSABILE
Selarea intorno a |16 era ve-
ramente considerata un punto
di equilibric, se questa conside-
razicne era corretta, ¢ se 'da Il
siamo finid per mesi dalle par-
d di 0.84. forse prima di poter
parfare di stabilizzazione del
cambic Eurc-deliaro, per la leg-
ge del contrappasso e per una
serie di quasi-inevitabilith grafi-
che. dovremo prima avvicinar-
ciallimpensabile area 1.45-
1.50. Fantasie? Si, certo;

Mei think tonk si fanno anche
queste fantasie, & noi abbiamo
dalla nostra | graficl, a suggerir-
cele.

Se minimamente dovesse-
ro avverarsi, scapperemo
dall’'Europa e compreremo
America con forza.

La seconda variabile sono i tas-
si di interesse. Si dice che la
ripresa sia arrivata. Impetuosa,
e silenziosa. Mon si vede bane
3 occhio nudo, ma in quest an-
ni la produttivith delle aziende
¢ stata trasformat da ristrut-
turazioni, licenziament, tecno-
logie, Intermer. Ci sono servizi
che oggi si comprano 3 un de-
cimo 'di tre anni fa, e chi |j ven-
de ci guadagna ancora su.

| tssi chie faranno! La vecchia
equazione ripresa = rialzo
potrebbe non ripresentar-
si. | tassi salgono se & tensio-
ne sulla richiesta di credito. se
marica. liquidita, se c'é inflazto-
ne: uite eventualica che ci sen-
LA N e coscienza di esclu-
dare dallo scenario del 2004,
Dunque un comparto obbli-
gazionario vegetativo, de-
bele. Restamo in attesa di ve-
dere crolflare fa parte lunga del-
ta curva, ma non per mothv fon-
damentall, soltanto perché a
quest rendimenti converri sot-
topesare certl bond e rientra-

re con declsione sulle svaluta-
te borse denominace in dollari,

La terza variabile & |a politica.
Dopo un 2001-2002 allinsegna
dell'urita occidentale, dope un
2003 all'insegna della pit tota-
le divisione fra il partito filo-
amaricano e || partito anti-ame-
ricano, il 2004 potrebbe essere
l'anno del ricrevate consensus,
della competizione positiva. ||
tramonta delle ideclogie dove-
¥a passare per gueste crisi, evi-
dentemance. Ma a 15 anni dal-
la caduta del muro forse oggi
I'Dccidente pud iniziare a ri-
CONDSCErsi come saggetto po-
litice-ecanomico Integrate; co-
me papolizions che investe,al-
luniscne,all'insegna della calma
& della maderaziane, Mulla di
utile per le decisioni di investi-
menta del gennaio 2004,

Ma il quadro forse sta cam-
biando, questo si,
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