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IL WEBINAR ORGANIZZATO IL 31 MARZO

IN COLLABORAZIONE CON INTESA SANPAOLO

di Achille Perego

LA SVOLTA E VICINA

COME INTERPRETAR
TUTTIH SEGNALI

E DENSA di appuntamenti, dispense e webinar, la
seconda settimana della terza edizione di YouFi-
nance, il percorso di formazione finanziaria online
pensato e organizzato da QN Economia & Lavoro
e TraderLink. Un percorso che su www.youfinan-
ce.it, dove ci si puo iscrivere gratuitamente, segui-
re tutti gli eventi e scaricare i materiali forniti dai
relatori, durera oltre due mesi con il tradizionale
gran finale online il 25-26 e 27 maggio e onsite il
25 e 26 presso il GH Carlton di Bologna. «Pande-
mia e inflazione: & il momento della svolta?» & il
titolo del webinar in programma mercoledi 31 mar-
zo dalle ore 16 alle 17 organizzato in collaborazio-
ne con Intesa Sanpaolo. Nel 2020, spiega Luca
Mezzomo (nella foto in alto), responsabile Ma-
croeconomic Analysis di Intesa Sanpaolo che sara
relatore del webinar, la crisi pandemica ha frena-
to I'inflazione nei Paesi avanzati, ma meno di quan-
to si potrebbe immaginare. Gli effetti si sono mani-
festati soprattutto attraverso il calo dei prezzi
dell’energia, in quanto le quotazioni petrolifere
hanno reagito violentemente alla prima ondata
della pandemia.

In Europa, |a decisione della Germania di tagliare
temporaneamente le aliquote Iva ha ridotto ulte-
riormente l'inflazione. Alla fine, pero, l'inflazione &
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stata in rialzo al 2,2% negli Stati Uniti, & calata a
zero in Giappone da 0,5%, ed & scesa da 1,2% a
0,3% nell’'Eurozona. Negli ultimi mesi, i mercati
hanno iniziato a scommettere su una ripresa
dell’inflazione. Nel breve termine, sottolinea sem-
pre Mezzomo, si tratta di una scommessa corret-
ta. In effetti, si sono create negli scorsi mesi le
condizioni per una «tempesta perfetta».
Innanzitutto |a distribuzione dei vaccini ha crea-
to aspettative di ripresa economica globale, raffor-
zatesi con lo stimolo fiscale americano e la prova
della resilienza acquisita dall’Asia nei confronti
della pandemia. | prezzi delle materie prime han-
no gia incorporato lo scenario di ripresa, con forti
rialzi di energia e metalli industriali. Il rialzo del pe-
trolio da solo vale circa un punto di inflazione. La
concentrazione della domanda sui beni manufat-
ti, associata ai problemi creati dalla pandemia alle
catene del valore, ha fatto poi salire alle stelle i
prezzi degli input produttivi, ridotto le scorte del-
le imprese e allungato i tempi di consegna. Il co-
sto di portare un container dalla Cina all'Europa &
quattro volte quello di un anno fa. L'economia &
divisa in due: ci sono settori con eccesso di do-
manda e altri con la domanda azzerata e la capaci-
ta inutilizzata per le misure di contenimento della
pandemia. Infine, e non ultimo, avverte Mezzomo
il ritorno dell’lva a livelli normali in Germania, i
cambiamenti del paniere per il calcolo dellinfla-
zione e il fatto che ci si confrontera con mesi del
2020 «deboli» dal punto di vista della dinamica
dei prezzi, accentuera il rimbalzo dei prezzi. Nei
prossimi mesi, quindi, I'inflazione balzera sopra il
3% in Germania e sopra il 2% nell’'Eurozona. Anche
negli Stati Uniti ci sara una accelerazione.

Ma si trattera di un‘accelerazione sostenibile?
Uno dei timori € che la tolleranza delle banche
centrali verso una fase di inflazione superiore agli
obiettivi, ora unita a una politica fiscale espansi-
va, possa creare un eccesso di domanda che ali-
mentera un aumento strutturale dell’inflazione.
Tuttavia, alcune spinte verranno meno nei prossi-
mi mesi. In particolare i prezzi delle materie prime
si stabilizzeranno, e la loro spinta sui prezzi si esau-
rira nel corso dell’anno. Il costo dei trasporti marit-
timi ha probabilmente raggiunto il picco e dovreb-
be calare fra il secondo e il terzo trimestre 2021.
Infine I'offerta di semiconduttori si adattera alla
domanda, facendo calare le pressioni nel corso
dell'anno. Quindi, come si spieghera durante il we-
binar, fra 12-18 mesi l'inflazione potrebbe essere
inferiore ai picchi di quest’anno. Questa pausa po-
trebbe favorire fasi di correzione dei tassi a medio
e lungo termine. Oltre tale periodo, le condizioni
difondo non sembrano favorire ovunque un trend
di inflazione sostenuta. Nell'Eurozona, i livelli oc-
cupazionali pre-crisi saranno probabilmente recu-
perati soltanto nel 2023, sicché non & probabile
che la domanda aggregata sia cosi robusta nei
prossimi anni da portare l'inflazione sopra I'obietti-
vo Bce.

Dove la situazione ¢ piu incerta & negli Stati Uni-
ti. Al momento si prevede che |'occupazione tor-
nera ai livelli del 2019 soltanto nel 2023. Tuttavia,
se lo stimolo ARP (il piano da 1900 miliardi di dolla-
ri) si rivelera efficace e la riapertura dei settori fer-
mati dalla crisi pandemica sara veloce, il recupero
potrebbe rivelarsi piu rapido, come ventilato da
Janet Yellen nei giorni scorsi. In tal caso, un nuovo
rialzo dei tassi a lungo termine sarebbe inevitabi-
le.
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‘ IL CALENDARIO ‘

WEBINAR E DISPENSE:
GLI APPUNTAMENTI
DI QUESTA SETTIMANA
CON YOUFINANCE

PARTE OGGI |a seconda setti-
mana della terza edizione di
YouFinance, il percorso di for-
mazione finanziaria online pen-
sato e organizzato da QN Econo-
mia & Lavoro e TraderLink. Un
percorso che su www.youfinan-
ce.it, dove ci si puo iscrivere
gratuitamente, seguire tutti gli
eventi e scaricare i materiali for-
niti dai relatori, durera oltre due
mesi. Questa settimana il calen-
dario di YouFinance.it, disponi-
bile al link https://www.youfi-
nance.it/investi-bene-2021/ca-
lendario#29-mar-
z0-2021-00-00, prevede la pub-
blicazione della dispensa ‘La sta-
gionalita dei mercati finanziari’,
a cura di Alessandro Aldrovan-
di. Oggi, lunedi 29 marzo, alle
ore 16-17 si terra il webinar ‘Au-
mento di tassi a lungo termine e
inflazione sono una minaccia
per gliinvestitori? Possibili solu-
zioni di investimento e copertu-
re tattiche per affrontare queste
sfide’ con relatori Lorenzo Piro-
vano (nella foto in basso) e Mat-
teo Battaglia.
Mercoledi 31 marzo, dalle 16 al-
le 17 & in calendario il webinar
dal titolo ‘Pandemia e inflazio-
ne: € il momento della svolta?'.
In collaborazione con Intesa
Sanpaolo, relatore sara Luca
Mezzomo. Giovedi 1 aprile, alle
ore 16:30-17:30 ci sara il webi-
nar su ‘Trading Intraday? Ecco
gliindicatori ed oscillatori utili a
sfruttare la tendenza giornaliera
grazie all’utilizzo del software Vi-
sual Trader’. Relatore: Sante Pel-
legrino, trader indipendente. Ve-
nerdi 2 aprile, infine, il webinar,
dalle 17 alle 18, dal titolo: ‘State
attenti a cio che chiedete, per-
ché potreste rischiare di otte-
nerlo’ che vedra come relatore
Gaetano Evangelista, ammini-
stratore unico di AGE ltalia.
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