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[EMERGENTI - ROMANIA [T
Dati macro in chiaroscuro

D a inizio anno 1l rial-
zo del Micex si fer-
ma al 6% per gli investito-
ri in euro. Il paniere delle
blue chip russe tratta co-
munque ancora a multi-
pli molto contenuti: 6 vol-
te gli utili di bilancio e 5,7
quelli attesi, con un rap-
porto tra prezzo e mezzi propri di 0,83 vol-
te e un dividend yield del 3,4 per cento. «A
nostro parere il mercato russo & ancora
economico: le valutazioni sono state
schiacciate da una serie di problemi, dalla
caduta delle quotazioni del petrolio alla si-
tuazione geopolitica - spiega Soren Beck
Petersen, direttore agli investimenti di
Hsbe global asset management - La realta
pero e che a distanza di tempo queste si-
tuazioni o sono rimaste inalterate o si so-
no evolute in positivo. E quindi non giusti-
ficano queste quotazioni dell'indice». Tut-
tavia dal punto di vista macroeconomico,
gli indicatori congiunturali hanno segna-
to segnali in chiaroscuro. «L'indice dei di-
rettori d’acquisto per il settore manifattu-
riero e salito leggermente mentre il tasso
di disoccupazione ¢ sceso; viceversa, la
produzione industriale, gli aumenti delle
retribuzioni reali e le vendite al dettaglio

reali sono calati meno di quanto previsto
dagli analisti - commentano da Raiffeisen
Capital Management - Le attese di un au-
mento dell'inflazione hanno indotto la
Banca Centrale ad alzare il tasso di riferi-
mento: la Russia e dunque uno dei pochi
paesi al mondo che sta intraprendendo la
via di una politica monetaria restrittiva».
Al momento, pero, il tema centrale é I'an-
nunciata ammissione delle grandi agenzie
di regolamento Clearstream e Euroclear:
«Un fatto che permetterebbe a molti gran-
di investitori I'accesso al mercato obbliga-
zionario locale, ma I'ammissione recente-
mente e stata posticipata a inizio 2013»
concludono da Raiffeisen.
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