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EL Nifio puo causare siccitd,
inondazioni, ondate di calore, carenza
d'acqua, insicurezza alimentare e gravi
impatti sui mezzi di sostentamento in
tutta I'Asia-Pacifico. Riscaldando le
acque del Pacifico centrale e orientale,
El Nifo altera i regimi delle
precipitazioni, le temperature e i venti
in tutta l'area. In termini pratici, questo
si traduce spesso in monsoni piu deboli,
condizioni climatiche meno favorevoli
per le coltivazioni, livelli pit bassi nei
bacini idrici e un maggiore stress idrico
per le produzioni di riso, zucchero, olio
di palma e caffé, nonché per gli
allevamenti e 'acquacoltura. Mentre
alcune colture e determinate aree
geografiche, come il Sud Americaq,
possono beneficiare di precipitazioni
pit abbondanti, in Asia le principali
colture alimentari e le aree rurali
risultano generalmente piu esposte
alla siccita, alle alte temperature e i

ritardi nelle semine.

Pubblicazioni

House View Q3 2026:

Assorbire gli shock

La view degli esperti di AllianzGl
sul contesto macroeconomico e sui
mercati, con le principali idee di
Riteniamo che l'impatto investimento in ambito azionario,
macroeconomico di tale situazione si obbligazionario e multi-asset.

manifesti attraverso quattro canali .
Leggi ora [4
principali:
(1) Crescita economica: El Nifio incide
sulla crescita del prodotto interno
lordo (PIL) attraverso canali diretti e
indiretti. Dove precipitazioni e
irrigazione sono insufficienti, la
produzione agricola diminuisce, con
conseguente calo dei redditi agricoli e
dei consumi nelle zone rurali.
(2) Inflazione: L'inflazione rappresenta
la conseguenza macroeconomica piu
evidente, poiché i prezzi dei generi
alimentari reagiscono rapidamente
alle aspettative di scarsitd. A risentirne
sono soprattutto i prezzi dei prodotti di
prima necessitd caratterizzati da bassa
elasticita dell’'offerta nel breve termine,
quali riso e zucchero, e i prezzi delle
colture da piantagione, come l'olio di
palma, i cui raccolti vengono
penalizzati dalla siccita.
(3) Politica monetaria: quando
l'inflazione alimentare accelerq, le

banche centrali possono essere

HouseView
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costrette a inasprire le condizioni monetarie per prevenire
effetti inflazionistici di secondo livello, anche a fronte di un
rallentamento della crescita economica. Un rialzo dei tassi
non aumenta certo la disponibilita di generi alimentari, ma
puo contribuire a contenere la domanda interna e
mantenere sotto controllo le aspettative d’inflazione.

(4) Politica fiscale: i governi si trovano a dover affrontare
delicati compromessi di bilancio. Misure come aiuti di
emergenza, investimenti nei sistemi di irrigazione, sussidi
alimentari e programmi di importazione possono
attenuare l'impatto sulle famiglie, ma al tempo stesso
comportano maggiori oneri per i conti pubblici e rischiano
di sottrarre risorse agli investimenti di lungo periodo
necessari per 'adattamento ai cambiamenti climatici. Le
autoritd fiscali devono tutelare i soggetti piu vulnerabili e il
settore agricolo, ma dovrebbero farlo passando da sussidi
generalizzati a interventi mirati e a misure strutturali di

adattamento nel lungo termine.

Non possiamo evitare EL Niflo, ma possiamo mitigare i
danni economici che provoca. Per limitarne gli effetti &
essenziale un’azione coordinata delle politiche pubbliche,
che includa sistemi di allerta precoce, gestione trasparente
delle scorte alimentari, libero scambio a livello regionale,
comunicazione credibile in materia di inflazione e

investimenti nella resilienza delle risorse idriche.

Dal punto di vista degli investimenti, manteniamo una
visione positiva sulle condizioni macroeconomiche e sui
mercati di Corea del Sud, Taiwan, Malesia, Singapore e
Cina/Hong Kong. Rispetto ad altre economie asiatiche
comparabili, questi Paesi risultano meno vulnerabili agli
effetti di EL Nifio, alle tensioni in Medio Oriente e ai piu
elevati tassi di interesse statunitensi, beneficiando al
contempo del boom globale degli investimenti

nell'intelligenza artificiale (Al).

El Nifo e l'inflazione dell’indice dei prezzi al consumo
(CPI) dei prodotti alimentari in Asia
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Fonti: CEIC, Nomura, AllianzGl Global Economics & Strategy, al
settembre 2026.

Nota: FAO=Food and Agriculture Organization. Per assicurare
uniformita tra le economie dell’Asia (Giappone escluso), definiamo il
CPI alimentare come l'indice relativo ai prodotti alimentari, bevande e
pasti fuori casa esclusi. Il CPI alimentare dell’Asia (Giappone escluso)

indica la media non ponderata dell'inflazione del CPI alimentare in 10
economie dell’Asia (Giappone escluso).

La settimana prossima

Negli Stati Uniti, martedi saranno pubblicati i dati relativi
alla fiducia dei consumatori di settembre e alle offerte di
lavoro di agosto. Mercoledi saranno diffusi i dati
sull’'occupazione nel settore privato relativi a settembre e
i dati sull'inflazione complessiva e core della spesa per
consumi personali relativi ad agosto. Sempre mercoledi
saranno resi noti anche i dati definitivi sul prodotto
interno lordo del secondo trimestre e i dati dell'indice dei
responsabili degli acquisti di Chicago riferiti a settembre.
Venerdi, a concludere la settimana saranno i dati
sull’'occupazione non agricola di settembre, il tasso di
disoccupazione e la crescita media annua dei salari. Gli
operatori osserveranno con attenzione i dati relativi
all'occupazione pubblicati nel corso della settimana,
poiché forniranno indicazioni importanti sullo stato

dell’'occupazione negli Stati Uniti.

Nell’'Eurozona, martedi saranno resi noti gli indicatori della
Commissione europea relativi al clima di fiducia delle
imprese, al sentiment economico e al sentiment del settore

dei servizi per il mese di settembre. Giovedi sard reso noto
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il tasso di disoccupazione di agosto, seguito, venerdi, dalla
pubblicazione dei dati preliminari di settembre relativi
all'inflazione complessiva e core. | dati sull’'occupazione e
quelli sull'inflazione saranno oggetto di attenta analisi per

valutare la prossima mossa della Banca Centrale Europea.

In Giappone, lunedi verrd pubblicato l'indice dei prezzi alla
produzione nel settore dei servizi relativo al mese di
agosto. Mercoledi saranno resi noti i dati sulle vendite al
dettaglio e sulle nuove costruzioni residenziali per agosto.
Giovedi, l'indagine Tankan relativa al terzo trimestre

dovrebbe indicare il passaggio dell'indice delle grandi

imprese manifatturiere da 22 a 25, mentre per l'indice
delle grandi imprese non manifatturiere si attende un
leggero calo, da 37 a 36. Venerdi saranno resi noti i dati
relativi all'inflazione core di Tokyo per settembre e quelli

sul tasso di disoccupazione di agosto.

In Cina, mercoledi verra pubblicato l'indice ufficiale dei
responsabili degli acquisti nel settore manifatturiero

relativo al mese di settembre.

Cordialmente,

Christiaan Tuntono
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Calendario settimana n. 40

Giorno Paese Indicatore Periodo Consenso Precedente
Lunedi JN IPP Servizi Ago - 3,60%
Martedi EZ Clima Imprenditoriale CE Set - -0,22
EZ Sentimento Economico Set - 984
EZ Sentimento Servizi Set - 58
UK Mutui Ipotecari Ago - 4,292 Mrd
us CaseShiller 20 A/ANSA Lug - 2,1%
us Fiducia dei Consumatori CB Set - 894
us JOLTS Offerte di Lavoro Ago - 7,271 Mio
Mercoledi CN NBS PMI Manifatturiero Set - 498
DE Vendite al Dettaglio A/A Reali Ago - -2,5%
DE Variazione Disoccupazione SA Set - 4k
DE Tasso Disoccupazione SA Set - 6,4%
DE IPC Prelim. A/A Set - 2,90%
DE IAPC Prelim. A/A Set -- 2,90%
JN Vendite al Dettaglio A/A Ago - 4,0%
JN Nuove Costruzioni A/A Ago - 8.2%
UK PILT/T Q2 - 0,4%
UK PILA/A Q2 -- 1.2%
us ADP Occupazione Nazionale Set - 38k
us Indice Prezzi PCE di Fondo A/A Ago - 33%
us Indice Prezzi PCE A/A Ago - 3,7%
us PIL Finale Q2 - 15%
us PMI Chicago Set - 47,1
Giovedi EZ Tasso di Disoccupazione Ago - 64%
IN Tankan Grande Indice Manuf. Q3 25 22
JN Tankan Grande Indice Non-Manuf. Q3 36 37
IN Tankan Piccolo Indice Manuf. Q3 11 9
IN Tankan Piccolo Indice Non-Manuf. Q3 15 15
UK S&P GLOBAL PMI MANIFATTURIERO Set - -
us ISM PMI Manifatturiero Set - 54,6
us ISM Manuf. Prezzi Pagati Set - 711
us Richieste Sussidio Iniziali 21 Set, s f. - -
Venerdi EZ IAPC Flash A/A Set - 3.2%
EZ IAPC-X F E,A&T Flash A/A Set - 24%
JN IPC Tokyo Ex alim. freschi A/A Set - 1,8%
JN Tasso di Disoccupazione Ago - 2,4%
us Buste Paga Non Agricole Set - 162 k
us Retribuzioni Settore Privato Set -- 127 k
us Tasso di Disoccupazione Set - 41%
us Retribuzioni Medie A/A Set - 31%
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Se non diversamente indicato, i dati e le fonti di informazione sono LSEG Datastream.

La diversificazione non garantisce un profitto o una protezione dalle perdite. Indicazioni a mero scopo orientativo che non rappresentano la futura
asset allocation.

Le affermazioni contenute nel presente documento potrebbero essere frutto di aspettative e previsioni riconducibili alle visioni e supposizioni attuali di
chi lo ha redatto, e riflettere la conoscenza o meno di elementi di rischiosita o incertezza tali da far differire sostanzialmente i risultati reali da quelli

espressi o impliciti nelle suddette affermazioni. Non ci assumiamo l'obbligo di aggiornare alcuna previsione.

L’investimento implica dei rischi. Il valore di un investimento e il reddito che ne deriva possono aumentare cosi come diminuire e, al momento del
rimborso, l'investitore potrebbe non ricevere l'importo originariamente investito. | rendimenti passati non sono indicativi di quelli futuri. Le informazioni
e le opinioni espresse nel presente documento, soggette a variare senza preavviso nel tempo, sono quelle della societa che lo ha redatto o delle societa
collegate, al momento della redazione del documento medesimo. | dati contenuti nel presente documento derivano da fonti che si presumono corrette
al momento della redazione del documento medesimo. Si applicano con prevalenza le condizioni di un’eventuale offerta o contratto che sia stato o che
sara stipulato o sottoscritto. Il presente documento € una comunicazione di marketing emessa da Allianz Global Investors GmbH, it.allianzgi.com, una
societd di gestione a responsabilita limitata di diritto tedesco, con sede legale in Bockenheimer Landstrasse 42-44, 60323 Francoforte sul Meno, iscritta
al Registro Commerciale presso la Corte di Francoforte sul Meno col numero HRB 9340, autorizzata dalla BaFin (www.bafin.de). Allianz Global
Investors GmbH ha stabilito una succursale in Italia, Allianz Global Investors GmbH, Succursale in Italia, via Durini 1 - 20122 Milano, soggetta alla
vigilanza delle competenti Autoritd italiane e tedesche in conformita alla normativa comunitaria. La Sintesi dei diritti degli investitori & disponibile in
francese, inglese, italiano, tedesco e spagnolo all'indirizzo https://regulatory.allianzgi.com/en/investors-rights. E vietata la duplicazione, pubblicazione
o trasmissione dei contenuti del presente documento in qualsiasi forma; salvo consenso esplicito da parte di Allianz Global Investors GmbH.

Documento illustrativo di approfondimento che non costituisce offerta al pubblico di prodotti/servizi finanziari.
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