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Contesto di mercato 

 
A gennaio si sono registrate performance contrastanti nei mercati finanziari, con le azioni globali in rialzo dello 0,6% in termini 
di USD e i titoli di Stato in calo dello 0,3% in termini di USD hedged. Gli Stati Uniti hanno registrato un miglioramento della 
dinamica crescita-inflazione, in contrasto con l'attività più debole dell'Europa. Le banche centrali hanno mantenuto fermi i 
tassi di politica, concentrandosi su futuri tagli dei tassi, in mezzo alle tensioni in corso in Medio Oriente e ad una risposta 
attenuata da parte della Cina dopo le elezioni di Taiwan. 
Il mercato azionario statunitense, guidato dai settori ciclici e di crescita, in particolare i Magnifici Sette, ha mostrato una certa 
resistenza, con l'S&P 500 che ha toccato un nuovo massimo. Tuttavia, la stagione degli utili è stata poco brillante, con una 
crescita dello 0,8% dopo che il 40% delle aziende dell'S&P 500 ha fatto rapporto. I rendimenti dei titoli di Stato hanno oscillato, 
con il decennale statunitense che ha raggiunto il 4%. I prezzi del greggio Brent sono aumentati del 6% a 82 dollari al barile, 
mentre i prezzi del gas europeo e dell'oro sono scesi, a causa del rafforzamento del dollaro USA. 
La volatilità del mercato ha inizialmente gettato ombre, soprattutto sulle energie rinnovabili e sulle tecnologie pulite, a causa 
del ritardo delle aspettative di taglio dei tassi e della fluttuazione dei prezzi dell'elettricità. Nonostante le sfide del mercato, i 
settori della gestione dei rifiuti e dell'elettrificazione hanno mantenuto forti performance, mostrando la resilienza settoriale in 
mezzo alla più ampia incertezza del mercato. 

 
Attività del portafoglio 

 
In questo contesto, il fondo ha reso -1,22%*, sottoperformando il suo benchmark di 180bp. L'MSCI AC World NR ha chiuso 
il periodo in rialzo dello 0,59%**.  
La selezione dei titoli all'interno del settore Materiali è stato il maggior contribuente al rendimento in eccesso del portafoglio.  
In termini di performance assoluta, la nostra posizione in ASML (Tecnologia dell'informazione) è stata la più redditizia, con 
un aumento del 15,1%.  Il sovrappeso di ASML è stato il principale contribuente al rendimento in eccesso del portafoglio 
(36bp). Anche DELL TECHNOLOGIES -C (Tecnologia dell'informazione) e CADENCE DESIGN SYS INC (Tecnologia 
dell'informazione) sono stati solidi contribuenti, con un impatto positivo sulla performance relativa rispettivamente di 14bp e 
14bp. 
Il mese scorso, la performance del portafoglio ha subito una flessione soprattutto a causa della nostra allocazione nei settori 
Materiali e Sanità. Le peggiori performance assolute del mese scorso sono state FIRST SOLAR INC (Tecnologia 
dell'informazione) e BOLIDEN AB (Materiali), che hanno reso rispettivamente -14,8% e -14,1%.  Il sovrappeso di FIRST 
SOLAR INC è stato il principale detrattore della performance relativa (-36bp). 
A gennaio, abbiamo introdotto nel nostro portafoglio CADENCE DESIGN SYS INC e SIEMENS HEALTHINEERS (Health 
Care) (rispettivamente +2,5% e +1,5%). Abbiamo anche aumentato le posizioni di ASML e PROCTER & GAMBLE CO/THE 
(Beni di consumo), rispettivamente dall'1,7% al 3,0% e dall'1,9% al 2,6%. Abbiamo venduto le nostre posizioni in ASPEN 
TECHNOLOGY INC (Information Technology) (-0,8%) e diminuito le posizioni AUTODESK INC (Information Technology) e 
UNILEVER (Consumer Staples), rispettivamente dal 2,5% all'1,1% e dal 2,8% all'1,7%. 

 
Prospettive del Fondo 

 
I mercati azionari si trovano ad affrontare un panorama complesso. Le prospettive ottimistiche guidate dalle aspettative di 
allentamento monetario si scontrano con i venti contrari significativi delle pressioni inflazionistiche, delle tensioni geopolitiche 
e della rigidità del mercato del lavoro. Gli investitori dovrebbero prepararsi alla potenziale volatilità e ricalibrare le aspettative 
alla luce di queste dinamiche in evoluzione. La speranza di un significativo allentamento monetario potrebbe essere 
prematura, in quanto l'inflazione di base rimane ostinatamente al di sopra degli obiettivi in molti Paesi e il costo del lavoro 
continua ad esercitare pressioni sui trend inflazionistici. 
 
* al netto delle commissioni in termini di USD  
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** rendimento netto in termini di USD 
 
 
Questo materiale di marketing è fornito a scopo esclusivamente informativo, non costituisce un’offerta per l’acquisto o la vendita di strumenti finanziari, né rappresenta un consiglio di investimento o una 
conferma di transazione di alcun genere, eccetto laddove non sia espressamente così convenuto. Sebbene Candriam selezioni attentamente le fonti e i dati contenuti in questo documento, non si può 
escludere a priori la presenza di eventuali errori od omissioni. Candriam declina ogni responsabilità in relazione ad eventuali perdite dirette o indirette conseguenti sull’uso di questo documento. I diritti di 
proprietà intellettuale di Candriam devono essere rispettati in ogni momento e il contenuto di questo documento non può essere riprodotto senza previo consenso scritto da parte della stessa. 
Attenzione: i rendimenti passati di uno strumento finanziario o indice, o di un servizio o strategia di investimento, o le simulazioni di risultati passati, e le previsioni di rendimenti futuri non sono indicativi di 
rendimenti futuri. Le performance lorde possono subire l’impatto di commissioni, competenze ed altri oneri. I risultati espressi in una divisa diversa da quella del Paese di residenza dell’investitore sono 
soggetti alle fluttuazioni dei tassi di cambio, con un impatto negativo o positivo sui rendimenti. Nel caso in cui il presente documento si riferisse ad un trattamento fiscale specifico, tali informazioni 
dipenderebbero dalla singola situazione di ciascun investitore e potrebbero subire variazioni. 
Per quanto riguarda i fondi del mercato monetario si tenga presente che un investimento in un fondo presenta delle differenze da un investimento in depositi e che il capitale dell'investimento è soggetto a 
variazioni. Il fondo non si affida ad un supporto esterno per garantire la propria liquidità o stabilizzare il proprio NAV per quota o azione. Il rischio di perdita del capitale è a carico dell’investitore.  
Candriam consiglia vivamente agli investitori di consultare, tramite il nostro sito web www.candriam.com, il documento “informazioni chiave per gli investitori”, il prospetto e tutte le altre informazioni pertinenti, 
inclusi i NAV del fondo, prima di investire in uno dei nostri fondi. I diritti degli investitori e la procedura di reclamo sono accessibili sulle pagine web regolamentari di Candriam 
https://www.candriam.com/en/professional/legal-and-disclaimer-candriam/regulatory-information/. Queste informazioni sono disponibili in lingua inglese o nella lingua locale di ciascun paese in cui la 
commercializzazione del fondo sia approvata. In base alle leggi e ai regolamenti applicabili, Candriam può decidere di interrompere le attività di commercializzazione di un fondo in qualsiasi momento.  
Informazioni sugli aspetti legati alla sostenibilità: le informazioni sugli aspetti legati alla sostenibilità contenute nella presente comunicazione sono disponibili sulla pagina web di Candriam 
https://www.candriam.com/en/professional/market-insights/sfdr/. La decisione di investire nel prodotto promozionato dovrebbe prendere in considerazione tutte le caratteristiche e gli obiettivi del prodotto 
promozionato come descritto nel suo prospetto, e nei documenti informativi che devono essere divulgati agli investitori in conformità alla legge applicabile. 
Avviso specifico per gli investitori svizzeri: Il rappresentante designato e agenzia per i pagamenti in Svizzera sono rispettivamente CACEIS (Switzerland) SA, Route de Signy 35, CH-1260 Nyon e CACEIS 
Bank, Paris, succursale de Nyon/Suisse, Route de Signy, 35, CH-1260 Nyon. Il prospetto informativo, le informazioni chiave per gli investitori, lo statuto o il regolamento di gestione, i rapporti annuali e 
semestrali sono a disposizione gratuitamente in forma cartacea presso il rappresentante e agenzia per i pagamenti in Svizzera. 


