ECO DI BIELLA

@ I MERCATI FINANZIARI

[l mercato rimane intonato

Martedi mattma, I'Europa s1
€ svegliata con numeri ina-
spettatt provernent: dall'Asia:
I'indice sudcoreano Kospi ha
chmso a -8% a causa del
significativo calo di due titoh:
Samsung ¢ Sk Hynix.

Viste le ottime prestaziom der
tecnologict a Wall Street, ¢
considerato che
Samsung ha pre-
visto per 1l secondo
semestre 2026 un
utile operativo di
58,44 miliardi di
dollani (con un au-
mento di 19 volte),
il tonfo maspettato
ha rinfocolate 1 ti-
morn, Sempre pre-
sentt, di bolla dell'intelligenza
artificiale Prima di essere
tentati dal catastrofismo, &
necessario considerare la cre-
scita nellanne  dell'mdice
Kospi (oltre 140%) e della
stessa Samsung (130% cirea).
Seppur significativo, un calo
vicmo al 10% non pud quind
essere considerato un crollo.
Se gh incrementi sono geo-
metnel, pnma o poicl si deve
attendere uno storno, anche
di prandi dimensiom. Che
non deve essere per forza una
bolla, ma pud rivelarsi (come
la maggior parte delle volte)
un movimento dovato alla
normale  dinamica  degh

scambr. Oltre a questo, le
ragioni che sono alla base di
un trend sono molteplien e
cambiano  ogm volta. Per
esempio, attualmente nel set-
tore tecnologico stlamo vi-
vendo un paradosso: il primo
semestre del 2026 ha spnto
m alto 1l comparto, ma i
nalzo ¢ stato trai-
nato dalle aziende
pit piccole (s fa per
dire), specialmente
quelle collegate ai
semiconduttor:. 11
quadro s1 Incrocia
con la persistenza
della mtazione set-
toriale, che rende
piu difficile identi-
ficare gli mvestimenti da sce-
ghere volta per volta. Nello
scorso semestre, a eviden-
ziare una volatlita incredi-
bile sono state le materie
prme, influenzate anche dal-
la puera nel Golfo con 1
petrolio che, dopo una pun-
tata mntorno al 120 dollan al
banle, ora ¢ tornato sul prezzl
della fase pre-bellica. L'oro,
da parte sua, ha perso 11 20%
circa da febbraio, mentre 1'al-
lummie ha raggiunto quota
3.800, per pol nplegare a
3.100.

Ci stiamo orientando su un
mercato non facile da in-

terpretare, che wvede anche
performance non certo bril-
lantt da parte dell'obbliga-
zionario e il rafforzamento
del doellaro. Trend, quest'ul-
timo, che ¢ un po’ una rea-
zione alla lunga fase di di-
scesa der mest scorst (-14% 1n
un anno) ¢ un po' la con-
seguenza delle dmamiche dei
tasst Fed, da cur o1 s1 aspet-
tava un tagho e che invece,
anche per 11 buono stato
dell'econormia amencana, ha
prefenito la stabilitd. In Eu-
mpa hanne chiuso un buon
semestre borsistico banche ¢
difesa, mentre (non ¢ una
novitd) ha sottoperformato
Tauto. Il mercato nmane co-
mungue intonato, e le di-
scese, anche brusche, pos-
sono creare opportunita d'ac-
quisto. Da questa regola, pe-
m, sembrano al momento
esulare 1 preziost, probabil-
mente entrati in una fase
negativa.
Ora o attendono le seme-
strall, aperte dai dati di Jp
Morgan: questi numeri sa-
TNNO IMportantt per com-
prendere se dovremo aspet-
tarcl una  certa cautela o
attenderci un nuovo balzo
delle Borse nel prossimi me-
si.
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