04/01/2025

Pag. 36 N.003 - 4 gennaio 2025

Dalle small cap Usa all’oro, le 15 mosse per il 2025

di Marco Capponi

12025 si apre con svariate incognite di
I mercalo, e Lgestori si trovanoa fare i con-

ti con il risehio Trump, il caos geopoliti-
co, un pericolo di rallentamento dell'econo-
mia mai sopito del tutto e il fattore banche
centrali. In questo confesto, per gran parte
dei money manager intervistati da MF- -glila-
no Finanza nel consueto sondaggio fine an-
nro ritengono che le borse conti-
nueranna a crescere, trainate da-

{i Stati Unil.

@ oltre i soliti noti, i gestori
stanno mettendo in campo sva-
rigte strategie di diversificazio-
ne. Ad esempio per Karen Wat-
kin, gestore delle strategie mul-
ti-asset Emea di AllianceBern-
stein, nel 2025 ci saranno buone
opportunita «nelle small cap
americane, pit ortentate al mer-
catodomestico, che possono bene-
ficiare di un'agenda politica pin
theentrata su interessi inlernis.
Focus sulle piccole capitalizza-
zioni Usa anche per Saira Mialik, chief in-
vesiment officer di Nuveen, che considera
come «la riduzione delle aliquote di imposta
sulle societi potrebbe portare a nuovi celi di
investimenio di capitale»,

Attenzione a non mettere da parte[gli investi-
menti tematici, Thomas Candolo, analista
dell'ufficio studi di Copernico sim, eviden-
zia come Uintelligenza artificiale, anche se
energivora, possa «accelerare la transizione
verso un sistema enefetico pitt sostenibile e
diversificator, e quindi essere funzionale per-
finoin un partaz)glio Esg. Mentre gli esperti
della societa di venture capital Mito Tech-
nology invitano a considerare il elimate fe-
ch, «un settore che continuerd a essere al cen-
trodell'agenda Ue, il che si traduce in mino-
ricosti e maggiori opportunita di business».
Sui megatrend la gestione attiva pud fare la

Saira Malik

differenza, come spiega il capo degli investi-
mentidi Candriam, Nicolas Forest: Ten-
denze come invecchiamento della popolazio-
ne e cambiamento elimatico presentano op-
portunitd di investimento, mae portano con
sé anche rischi, in particolare etict, che chie-
donouna rigorosa selezione degli emittentis.
Al di la degli Stati Unit, le valutazion gio-
cano un ruolo centrale. Secondo William
Davies, global chief investment officer di
Columbia  Th-
readneedle In-
vestments, «se il
mercato eurapeo do-
vesse  registrare
una crescita pit so-
stenuta apparireb-

Nuveen

be attraente perché
molto pitt economi-
co rispetto a quello
americano». Al con-
tempo, nonostante
ipotizzi rendimenti
positivi nel corso
dell’'anno, linvestment strategist di Inve-
seo, Luca Simoneelli, avvisa che «le valu-
tazioni ormai elevate e la maggiore volatili-
ta dell'inflazione rappresentano variabili
che potrebbero portare a fasi di avversione al
rischion,

Tanti gli spunti a livello obbligazionario,
«Ci attendiamo rendimenti totali positivi
trainati dal flusso cedolare, con limitato
margine per compressione det tassi a scaden-
za», sottolinea il senior portfolio manager
multi-asset di Quaestio sgr, Francesco

Rossi. Si concentra sull'area enro Massimi-
iano Maxia, senior product specialist di
Allianz Global Investors, che vede «inte-
ressanti rendimentt sia dal settore governati-
vo che da quello delle obbligazioni societa-
ries. Focus sulle aziende europee anche per
Gianmaria Panini, managing director of
Italian desk di Genéve Invest, che fu alcuni
esempi: «I bond del gruppo assicurativo Axa,
di Thyssen Elevator, di Apcoe Parking e di
Deutsche Bank pagano interessi che sfiora-
noil 10% all'annoai prezzi attuali»,
Net mercati del credito Antonella Manga-
nelli, ad di Payden & Rygel Italia, guar-
da attualmente «ai settori meno ciclict, ¢ bas-
s0 beta e pitt liquidi, come bond societari di
qualita investment grade, agency mbs ¢ tito-
{i cartolarizzatt di elta qualita
con rating », Invece Luca
Pantaloni, head of abse clo ma-
nagement i P&G sgr, invita a
scoprire la obbligazioni collate-
ralizzate, vista anche la «miglio-
re qualita del credito dovuta al-
la discesa dei tassi».
Infine, uno sguardo al mercato
valutario, detmetalli e delle crip-
tovalute. Gianluca Ungari,
head of portfolio management
Italy di Vontobel, dice che «il
dollaro rispeito all’euro potreb-
be rafforzarsi nella prima parte
dell'anno visto le tensioni politi-
che in Europa e il differenziale di erescita a
favore deglt Stati Uniti». Focus sull'oro per
gliespertidi Ubp, che vedono il lingotto «an-
che ffw a 2.800 dollari ['oncia, sostenuto dal-
leincertezze geopolitiche e dalla forte doman-
dadimetallofisicoda parte delle banche cen-
trali e degli investitori retail». Mentre Sued-
tirol Bank prevede che, nel corso dell'anno,
«tl ecomportamento del bitcoin seguira il con-
suetoandamento ciclico del quarto anno, sto-
ricamente molto performante». (riproduzio-
ne riservata)
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