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*Informazione completa all'interno dell’area riservata agli utenti registrati

Trascorso il primo semestre abbiamo i dati seguenti sui principali mercati azionari e del reddito
fisso:

tabella a fondo pagina per chi fosse interessato (dati morningstar)

A parte frazionali guadagni di DAX e SP500 (in valuta locale) si registrano contrazioni talora
corpose su tutti i principali indici azionari, particolarmente sui paesi ex emergenti, Latin America,
Asia escluso Giappone. L'opinione mi pare dominante tra gli analisti indipendenti & che il mercato
rialzista partito nel marzo del 2009 sia ancora integro e sia in corso una semplice fase correttiva
ma non c’é dubbio che le cosiddette mano forti siano gia da tempo impegnate a “distribuire” che
in gergo significa che si stanno pazientemente liberando delle azioni nelle loro mani. Questo
ovviamente non significa che siamo alle porte di un nuovo crollo, le fasi distributive durano
normalmente diverso tempo ed hanno al loro interno interessanti sotto cicli rialzisti. Ora, si ritiene
che si sia di fronte ad una fase di rallentamento dell’economia (rallentamento! : non inversione o
recessione)

Certamente favorita dal disastro giapponese e dal perdurante prezzo del petrolio a livelli elevati (si
era gia scritto come per innescare una vera recessione il petrolio dovesse arrivare a 160 usd circa
al barile); correttamente i mercati a febbraio hanno anticipato il rallentamento che ora appare nei
dati macro ma se le analisi sono corrette il rallentamento e transitorio e pertanto si potra
confidare in una imminente risalita degli indici azionari migliori (in Europa il solo Dax), mentre e
opinione altrettanto diffusa che il rimbalzo in corso sui titoli di stato & al termine (particolarmente
per il Bund tedesco) ed iniziera a riprendere il cammino discendente dei prezzi. Come noto anche i
titoli di stato possono generare perdite in caso di vendite anticipate e mediamente un BTP a
cinque anni acquistato ad ottobre dello scorso anno registra oggi un prezzo di vendita inferiore del
5-6%: ¢ il riflesso del rialzo dei rendimenti sui mercati obbligazionari, con una piccola penalita
aggiuntiva legata al fatto che il titolo e italiano ed oggi rende circa un 3,4% netto circa mentre il
cugino tedesco a scadenza doppia cioé 10 anni rende oggi un 2,58%.. & il tributo che si paga alla
“sicurezza”.

Dunque a riassumere sembrerebbe essere prematuro liquidare le posizioni azionarie in portafoglio
ma & anche possibile affermare che il momento buono per farlo non €& poi cosi lontano, nel
frattempo & anche possibile che si verifichino episodi di esplosione di volatilita finora a livelli molto
bassi (tradotto: forti escursioni di valore con marcati cali validi a suscitare nei piu deboli voglia di
vendere in perdita) di solito questi ingredienti sono necessari perché si possa dire di essere di
fronte ad una fase di minimo da cui ripartire.

Le analisi, le considerazioni ed ogni altra informazione e/o indicazione nel presente documento hanno carattere puramente didattico e/o
informativo e non costituiscono in alcun modo una consulenza finanziaria, né costituiscono assolutamente sollecitazione del pubblico
risparmio o incitamento all'acquisto. Esse sono destinate a tutti gli utenti che ne sono interessati a scopo puramente didattico, di studio e
ricerca sull'andamento dei mercati finanziari. Le informazioni contenute provengono da proprie valutazioni o di terzi reperibili sulla rete,
effettuate sulla base di dati pubblicamente disponibili o da fonti giudicate comunque attendibili, di cui tuttavia non si puo garantire
I’esattezza. Nessuna responsabilita puo essere imputata ad IC per operazioni basate su questi contenuti
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Rendimenti Indici

Indice

Morningstar EM GR EUR

Morningstar EM GR GBP

Morningstar Developed Ex US GR EUR
Morningstar Developed Ex US GR GBP
FTSE EPRA/NAREIT Dvlp Eur TR EUR
Citi Swiss GBI CHF

Morningstar Swiss Bond IL TR

Citi Swiss GBI 1-3 Yr CHF

FSE DAX TR EUR

MSCI World/Biotechnology NR USD

Citi CHF EuroDep 1 Mon USD

JPM EMBI Global Hedged EUR TR
BofAML European Ccy HY Constnd TR HEUR
MSCI World/Health Care NR USD

Cat 75%(Citi SwitzGBI25%MSCI WId Free
BarCap Pan Euro HY Euro TR EUR
Euronext Paris CAC 40 NR EUR
Morningstar Mid Growth TR EUR
Euronext Paris CAC Mid 60 NR EUR
Morningstar European Bank Capital TR
MSCI Spain NR USD

MSCI EM Indonesia NR USD
Morningstar Euro Govt Infl Linked TR
BarCap Euro Infln Lkd TR EUR

BarCap Global Aggregate TR Hdg EUR
Citi Polish GBI PLN

OSE Statsobligasjonsind 3.00

UBS Global Covertbl TR Hdg EUR
BarCap Euro Agg Corps TR EUR

MSCI Germany Small Cap NR USD
Morningstar Eurobond Corp TR

MSCI EM Eastern Europe NR USD
Fideuram Obbl Euro Corp IG TR EUR
Morningstar European Covered Bond TR
Citi Swedish GBI SEK

BarCap Euro Agg Corp 1-3 Yr TR EUR
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MSCI Poland NR PLN

Morningstar Australasian Bond USD
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Morningstar Energy Commodity TR
Morningstar Small Growth TR EUR
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BofAML GBP HY TR USD
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BofAML DKK LIBOR 3 Mon CM TR USD
Citi EUR EuroDep 3 Mon EUR
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BarCap Pan Euro Agg TR EUR 0,43 -0,08 5,20 3,53 28/06/2011
Morningstar Mid Cap TR EUR 0,23 12,03 9,47 2,77 28/06/2011
Citi EMU GBI 1-3 Yr EUR 0,19 0,30 3,69 3,43 28/06/2011
Morningstar Long/Short Commodity TR 0,14 5,84 2,91 4,94 29/06/2011
Morningstar Long/Short Commaodity ER 0,10 571 2,65 3,04 29/06/2011
Citi EMU GBI EUR -0,01 -1,04 4,93 3,79 28/06/2011
Cat 40%Citi SwitzGBI60%MSCI WId Free -0,02 9,49 8,64 4,16 24/06/2011
Citi Danish GBI EUR -0,03 -0,45 6,83 4,93 28/06/2011
Morningstar Long/Flat Commodity TR -0,12 13,06 2,99 6,48 29/06/2011
MSCI Korea NR USD -0,16 18,34 11,94 6,53 29/06/2011
Fideuram Obbl Misti TR EUR -0,18 -0,08 2,45 1,60 24/06/2011
BarCap Gbl Infl Linked UK TR USD -0,20 -0,25 1,50 1,81 28/06/2011
MSCI Switzerland NR USD -0,25 9,04 7,74 3,02 28/06/2011
Morningstar Mid Core TR EUR -0,27 13,48 9,89 3,14 28/06/2011
UBS Europe Convertible TR -0,32 9,01 7,70 4,92 28/06/2011
Citi Danish GBI 1-3 Yr USD -0,33 -0,09 4,25 3,64 28/06/2011
Cat 75%BarCap Euro Agg&25%FTSE World -0,39 1,61 5,47 3,64 24/06/2011
Citi EMU GBI 10+ Yr EUR -0,43 -2,11 5,48 3,52 28/06/2011
Cat -0,49 5,61 6,19 3,64 24/06/2011
75%CitiSWEGBI12.5%MSCISWE12.5%MSCIWd

MSCI Europe Ex UK NR USD -0,51 8,78 -0,41 0,04 28/06/2011
Citi Singapore GBI USD -0,51 -1,27 11,60 6,82 28/06/2011
Fideuram Bilanciati Obblig TR EUR -0,54 1,12 2,56 1,43 24/06/2011
Morningstar Eurozone Bond IL TR -0,57 -1,54 4,79 3,72 28/06/2011
MSCI US Mid Cap 450 GR USD -0,58 11,82 9,14 2,57 28/06/2011
Morningstar Small Core TR EUR -0,64 12,46 11,78 2,72 28/06/2011
Morningstar Metals Commodity TR -0,84 12,56 20,91 16,39 29/06/2011
MSCI USA Small Cap NR USD -0,94 12,22 12,38 2,59 28/06/2011
Morningstar Mid Core PR EUR -0,96 11,74 7,98 1,58 28/06/2011
Fideuram Azionari Area Euro TR EUR -0,96 5,98 -3,03 -2,97 24/06/2011
Morningstar Small Cap TR EUR -1,03 12,26 12,95 3,30 28/06/2011
OMXI All Share TR ISK -1,04 1,66 -51,13 -40,65 28/06/2011
Morningstar UK Eurobond Corp TR -1,04 -4,29 4,28 0,49 28/06/2011
BarCap Sterling Agg Corp TR GBP -1,05 -3,03 2,21 -1,52 28/06/2011
Morningstar Long-Only Commodity TR -1,09 20,27 -5,49 2,17 29/06/2011
Cat 75%BarCap Sterling Agg25%MSCI WId Fr -1,10 -0,28 3,68 0,18 24/06/2011
MSCI Italy NR USD -1,12 1,32 -9,09 -8,42 28/06/2011
BarCap Gbl Infl Linked US TIPS TR USD -1,22 -7,51 8,61 4,25 28/06/2011
JPM GBI EM Global Diversified TR USD -1,24 0,83 14,79 11,37 28/06/2011
Citi Danish GBI 10+ Yr DKK -1,25 -2,12 8,91 5,84 28/06/2011
S&P Global Infrastructure TR USD -1,44 6,14 1,16 2,85 28/06/2011
Citi Swedish GBI 1-3 Yr SEK -1,49 3,96 4,59 3,35 28/06/2011
MSCI Europe Value NR USD -1,49 7,39 -1,87 -3,03 28/06/2011
Citi SEK EuroDep 3 Mon SEK -1,61 4,33 2,34 2,45 28/06/2011
Morningstar UK Govt Infl Linked TR -1,63 -0,96 1,19 1,50 28/06/2011
BofAML Gbl HY Constd TR USD -1,65 0,00 15,82 6,78 28/06/2011
Cat 50%MSCI WId/Con D50%MSCI WId/Con -1,70 8,22 10,38 3,77 24/06/2011
Stp

Cat 50%BarCap Euro Agg&50%FTSE World -1,73 2,92 4,99 2,99 24/06/2011
MSCI Europe NR USD -1,90 8,17 0,06 -0,45 28/06/2011
Morningstar Large Value TR EUR -1,90 6,86 4,22 -2,54 28/06/2011
BarCap Sterling Agg TR GBP -1,99 -4,69 2,63 -0,48 28/06/2011
MSCI World/Telecom Services NR USD -1,99 8,40 5,69 3,40 28/06/2011
MSCI UK Value NR USD -2,02 11,01 0,44 -3,54 28/06/2011
Morningstar US Value TR EUR -2,06 6,55 6,44 -1,46 28/06/2011
Morningstar Mid Value TR EUR -2,13 5,47 11,40 0,72 28/06/2011
Citi UK GBI USD -2,25 -5,10 3,39 0,47 28/06/2011
Morningstar US Market TR EUR -2,27 7,18 6,71 0,90 28/06/2011
Morningstar US Market TR GBP -2,27 7,18 6,72 0,90 28/06/2011
Morningstar US Market TR USD -2,27 7,18 6,72 0,91 28/06/2011
JPM EMBI Global TR USD -2,27 -4,59 13,76 6,80 28/06/2011
MSCI EMU Small Cap NR USD -2,27 15,65 2,25 1,00 28/06/2011

Le analisi, le considerazioni ed ogni altra informazione e/o indicazione nel presente documento hanno carattere puramente didattico e/o
informativo e non costituiscono in alcun modo una consulenza finanziaria, né costituiscono assolutamente sollecitazione del pubblico
risparmio o incitamento all'acquisto. Esse sono destinate a tutti gli utenti che ne sono interessati a scopo puramente didattico, di studio e
ricerca sull'andamento dei mercati finanziari. Le informazioni contenute provengono da proprie valutazioni o di terzi reperibili sulla rete,
effettuate sulla base di dati pubblicamente disponibili o da fonti giudicate comunque attendibili, di cui tuttavia non si puo garantire
I’esattezza. Nessuna responsabilita puo essere imputata ad IC per operazioni basate su questi contenuti
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MSCI Europe Growth NR USD

MSCI World/Energy NR USD
Morningstar US Core TR EUR
Morningstar UK Bond IL TR
Morningstar US Growth TR EUR

KLSE Composite Malaysia

Fideuram Bilanciati TR EUR

Fideuram Azionari Italia TR EUR
BarCap US Corporate High Yield TR USD
FTSE 250 Ex Investment Trust TR GBP
BarCap Global Aggregate TR USD
Morningstar Gbl Ex US Govt Bond USD
BarCap Global Aggregate TR Hdg GBP
S&P 500 TR

MSCI USA Value NR USD

MSCI USA NR USD

MSCI USA Growth NR USD
Morningstar EM Corporate Bond

Tel Aviv SE Makams T-Bill TR ILS
BarCap Sterling Agg 1-3 Yr TR GBP
JPM GBI Global Traded TR USD

Cat 50%BarCap USD Agg&50%FTSE World
Morningstar Large Cap TR EUR

Cat 25%BarCap Euro Agg&75%FTSE World

Morningstar Large Core TR EUR
Morningstar Gbl Govt Bond USD

FTSE Small Cap Ex Invest Trust TR GBP
MSCI Switzerland Small Cap NR USD
BarCap US Credit TR USD

Cat 40%CitiSWEGBI30%MSCI SWE30%MSCI

WdFr

Tel Aviv SE Gen Bond CPI Linked TR ILS
Morningstar EM Composite Bond

Citi SGD EuroDep 3 Mon USD
Morningstar Canadian Bond IL TR

Tel Aviv SE All Bond

Citi Canadian GBI CAD

Morningstar EM Sovereign Bond

UBS Global Convertible TR

HSBC Asian USD Bond TR

Tel Aviv SE Gov Bond - CPI Linked TR ILS
Tel Aviv SE All Gov Bond TR ILS
Morningstar Small Value TR EUR

MSCI World Small Cap NR USD
BarCap US Agg Bond TR USD

MSCI Portugal NR USD

MSCI World Free Value NR USD

Red Rocks Gbl Listed Private Eqty TR EUR
Morningstar Core Bond MCBI TR

FTSE AW Asean TR USD

FTSE Shariah All-World TR USD

Citi GBP EuroDep 3 Mon GBP

MSCI Europe Small Cap NR USD

Citi US GBI EUR

MSCI World NR EUR

MSCI World Free NR USD

MSCI Europe Ex UK Small Cap NR USD
S&P Global Water TR

STOXX Europe Mid 200 GR EUR

MSCI World/Real Estate NR USD
Morningstar Large Growth TR EUR
Fideuram Azionari America TR EUR

-2,28
-2,31
-2,38
-2,45
-2,47
-2,52
-2,54
-2,59
-2,62
-2,64
-2,68
-2,73
-2,74
-2,78
-2,85
-2,90
-2,95
-2,96
-2,97
-3,00
-3,05
-3,05
-3,08
-3,09
-3,09
-3,09
-3,14
-3,15
-3,23
-3,26

-3,33
-3,36
-3,40
-3,42
-3,44
-3,48
-3,53
-3,55
-3,55
-3,57
-3,59
-3,62
-3,71
-3,86
-3,90
-3,90
-3,91
-3,97
-4,05
-4,07
-4,21
-4,22
-4,23
-4,23
-4,23
-4,26
-4,30
-4,36
-4,38
-4,46
-4,54

8,85
16,55
5,83
-5,36
9,37
7,64
0,52
2,07
-1,84
13,14
-5,27
-2,65
-6,52
5,69
3,57
5,69
7,84
-2,87
-1,28
-6,87
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Le analisi, le considerazioni ed ogni altra informazione e/o indicazione nel presente documento hanno carattere puramente didattico e/o
informativo e non costituiscono in alcun modo una consulenza finanziaria, né costituiscono assolutamente sollecitazione del pubblico
risparmio o incitamento all'acquisto. Esse sono destinate a tutti gli utenti che ne sono interessati a scopo puramente didattico, di studio e
ricerca sull'andamento dei mercati finanziari. Le informazioni contenute provengono da proprie valutazioni o di terzi reperibili sulla rete,
effettuate sulla base di dati pubblicamente disponibili o da fonti giudicate comunque attendibili, di cui tuttavia non si puo garantire
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MSCI Austria NR USD -4,54 18,38 -15,84 -10,00 28/06/2011
MSCI World Free Growth NR USD -4,56 6,41 2,79 1,07 28/06/2011
DJ Global TR USD -4,64 5,53 4,29 1,11 28/06/2011
Morningstar Gbl Ex US GR EUR -4,70 6,56 2,88 2,11 28/06/2011
Morningstar Gbl Ex US GR GBP -4,70 6,55 2,88 2,11 28/06/2011
FTSE 100 TR GBP -4,92 6,82 0,95 -1,27 28/06/2011
BarCap Global Aggregate TR Hdg USD -5,01 -11,96 8,90 2,57 28/06/2011
OMXB Baltic TR -5,16 20,57 -6,16 - 28/06/2011
Citi CAD EuroDep 3 Mon CAD -5,18 -8,87 5,40 2,49 28/06/2011
Fideuram Azionari Internazionale TR EUR -5,27 2,82 -0,04 -2,14 24/06/2011
MSCI EAFE NR USD -5,29 4,55 0,30 -0,90 28/06/2011
UBS Global Focus Convertible TR Hdg USD -5,31 -4,59 6,10 1,10 28/06/2011
Citi Japanese GBI USD -5,48 -3,84 15,92 7,27 28/06/2011
Morningstar Japanese Bond IL TR -5,50 -3,84 15,86 7,24 28/06/2011
Citi US GBI 1-3 Yr USD -5,86 -13,03 5,97 1,33 28/06/2011
Morningstar Short/Flat Commodity TR -5,99 -20,63 3,68 -2,20 29/06/2011
MSCI World/Utilities NR USD -6,06 -4,57 -4,33 -0,07 28/06/2011
UBS Asia Convertible TR USD -6,33 -2,89 13,06 6,18 28/06/2011
MSCI Thailand NR USD -6,34 18,58 19,41 15,02 29/06/2011
Cat 50%MSCI World&50%MSCI SWE NR -6,43 7,79 6,34 3,00 24/06/2011
BofAML USD LIBOR 3 Mon CM -6,45 -13,80 4,25 -0,04 28/06/2011
Cat 50%JPM Asia Plus&50%MSCI AC AP NR -6,47 -6,20 4,48 1,93 24/06/2011
Citi USD EuroDep 3 Mon USD -6,48 -13,86 4,15 -0,17 28/06/2011
Beassa 1-3 Yr TR ZAR -6,53 2,28 20,11 7,04 28/06/2011
MSCI AC Asia Pac Ex JPN NR USD -6,56 6,97 9,38 8,21 29/06/2011
MSCI UK Growth NR USD -6,57 4,01 1,00 0,39 28/06/2011
OMXS Benchmark TR SEK -6,57 12,49 10,95 6,13 28/06/2011
OMXS Benchmark Cap TR SEK -6,60 12,69 11,39 6,77 28/06/2011
MSCI EM EMEA NR USD -6,64 10,56 2,35 5,41 28/06/2011
Citi HKD EuroDep 3 Mon USD -6,69 -14,02 3,91 -0,81 28/06/2011
S&P Global Clean Energy TR EUR -6,89 -11,62 -29,56 -13,20 28/06/2011
MSCI Japan Small Cap NR USD -6,91 -4,03 4,99 -5,98 29/06/2011
MSCI AC Asia Ex Japan NR USD -7,03 4,49 10,62 8,86 29/06/2011
MSCI China NR USD -7,07 -7,11 7,65 13,29 28/06/2011
MSCI Singapore NR USD -7,11 4,86 9,85 11,17 29/06/2011
STeFl Composite ZAR -7,15 0,70 17,28 7,18 29/06/2011
Morningstar Livestock Commodity TR -7,17 -5,93 -5,05 -7,37 29/06/2011
FTSE/JSE SA Listed Property TR ZAR -7,21 13,10 37,42 17,86 29/06/2011
Fideuram Azionari Paesi Emergenti TR EUR -7,25 2,87 3,35 6,67 24/06/2011
STeFl 3 Month NCD ZAR -7,29 0,38 16,91 7,01 29/06/2011
Fideuram Azionari Pacifico TR EUR -7,35 -0,62 0,44 -1,11 24/06/2011
Beassa ALBI TR ZAR -7,38 6,08 22,87 7,11 28/06/2011
MSCI Canada NR USD -7,47 2,23 2,41 5,21 28/06/2011
MSCI Sweden NR USD -7,52 10,35 10,97 5,62 28/06/2011
MSCI Australia NR USD -7,52 9,51 5,47 6,64 28/06/2011
S&P Global Natural Resources TR EUR -7,87 10,20 -1,06 5,58 28/06/2011
MSCI EM NR USD -7,90 3,51 6,74 9,10 28/06/2011
MSCI World/Information Tech NR USD -7,93 -1,12 4,94 1,84 28/06/2011
Morningstar Agriculture Commodity TR -8,00 39,96 -0,09 8,92 29/06/2011
MSCI World/Financials NR USD -8,09 -4,17 -4,49 -9,92 28/06/2011
Citi ESBI Indonesia USD -8,36 -2,71 13,37 6,19 29/04/2011
S&P Global Agribusiness Equity TR USD -8,45 14,38 2,00 13,59 28/06/2011
MSCI BRIC NR USD -8,58 -3,14 2,22 10,08 28/06/2011
MSCI Denmark NR USD -8,62 2,25 0,27 5,99 28/06/2011
MSCI AC Asia Pac NR USD -8,65 1,41 4,59 1,17 29/06/2011
MSCI AC Golden Dragon NR USD -8,86 0,95 8,32 7,83 29/06/2011
MSCI World/Materials NR USD -8,87 11,56 -0,63 6,00 28/06/2011
OMXC 20 DKK -9,26 2,57 -0,82 2,93 28/06/2011
MSCI Nordic Countries NR USD -9,39 7,63 0,94 2,59 28/06/2011
MSCI Hong Kong NR USD -9,40 4,27 9,57 7,54 29/06/2011
Citi ESBI Hong Kong USD -9,57 -10,73 1,71 -3,22 29/04/2011
OSE FXLT Mutual Fund Index Linked/TOTX -9,60 20,92 -3,29 1,52 28/06/2011

Le analisi, le considerazioni ed ogni altra informazione e/o indicazione nel presente documento hanno carattere puramente didattico e/o
informativo e non costituiscono in alcun modo una consulenza finanziaria, né costituiscono assolutamente sollecitazione del pubblico
risparmio o incitamento all'acquisto. Esse sono destinate a tutti gli utenti che ne sono interessati a scopo puramente didattico, di studio e
ricerca sull'andamento dei mercati finanziari. Le informazioni contenute provengono da proprie valutazioni o di terzi reperibili sulla rete,
effettuate sulla base di dati pubblicamente disponibili o da fonti giudicate comunque attendibili, di cui tuttavia non si puo garantire
I’esattezza. Nessuna responsabilita puo essere imputata ad IC per operazioni basate su questi contenuti
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*Informazione completa all'interno dell’area riservata agli utenti registrati
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Le analisi, le considerazioni ed ogni altra informazione e/o indicazione nel presente documento hanno carattere puramente didattico e/o
informativo e non costituiscono in alcun modo una consulenza finanziaria, né costituiscono assolutamente sollecitazione del pubblico
risparmio o incitamento all'acquisto. Esse sono destinate a tutti gli utenti che ne sono interessati a scopo puramente didattico, di studio e
ricerca sull'andamento dei mercati finanziari. Le informazioni contenute provengono da proprie valutazioni o di terzi reperibili sulla rete,
effettuate sulla base di dati pubblicamente disponibili o da fonti giudicate comunque attendibili, di cui tuttavia non si puo garantire

I’esattezza. Nessuna responsabilita puo essere imputata ad IC per operazioni basate su questi contenuti
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