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Capire come muoversi sui mercati e un
tema che sta molto a cuore ai risparmia-
tori, ma le indicazioni che dovrebbero
seguire variano in base alle caratteristi-
chediognuno. Per capire quali siano
quelle pit adatte siaa chiamarischiare,

siaachie pil prudente, abbiamo inter-
pellato un panel di esperti. Ne parleremo
lunedi 17 giugno, ore 12.30, nel corso
delladirettache andrain ondasulsitoe
sui canalisocial del Sole 24 Ore, con
Linda Leodari, Nicold Nunziata e Fabri-
zio Taccuso. In studio Vitaliano D’Ange-
rio. Sara possibile inviare domande agli
ospiti dalle chat di Facebook e Linkedin.

Profilo prudente

Per questo profilo pill propenso alla cautela, la componente
obbligazionaria e prevalente ma e significativa anche quella
destinata all’azionario. Importante la parte destinata alla liquidita

1,4
AZIONARIO

20,4%

4,9

OBBLIGAZ.

61,3%

14,8

MATERIE PRIME

5,7
7,1%

0,3
LIQUIDITA 0,3

0,8

11,2%

ORO
La corsa del metallo giallo. In dollari per oncia

2800

2400 A

Borsa Italiana

Altri listini
europei

Borse Usa

Giappone
Cina
Altri emergenti

BTp

Bund

T-Bond

Governativi
paesi emergenti

Corporate bond
Inv. Grade

Corporate bond
high Yield

Oro

Petrolio
Rame
Altri metalli

12 GIUGNO 2024

ZAS S

2.064,4
2000 AN

1600 L

GEN FEB MAR APR MAG

+11,64% A

Sebastiano Daniele Marcello Fabrizio Paolo Marco

Parrillo Rossi Rubiu Taccuso Tirabassi Zanin
Uno Capital Consulente Norisk Scf Consulente Consulente Consulente
Scf autonomo autonomo autonomo autonomo

E il Nasdaq
che comanda
con un occhio
ai Paesi
emergenti

Obbligazioni,
Bund e Btp
uber alles,
differenti idee
sulle scadenze

Oro al primo
posto

nelle strategie,
il petrolio

resta marginale

Laliquidita

¢ una parte
imprescindibile
per qualsiasi
portafoglio

AZIONARIO

OBBLIGAZIONI

MATERIE PRIME

CASH

Vitaliano D’Angerio

Come muoversi sul versante
azionario? E la tecnologia degli
Stati Uniti che comanda e, dun-
que, non si puo prescindere dal-
I'indice Nasdaqg. La borsa tech
americanaritorna spessoneisug-
gerimenti dei consulenti finan-
ziari sondati, soprattutto per i
profili diinvestitori pit1 temerari.
Pero, anche chiinveste in maniera
piuspavalda, deve prestare atten-
zione perchéle tecnologie ameri-
cane sono care. «Il Nasdaq rap-
presenta a nostro avviso una
componente imprescindibile
della parte azionaria di un por-
tafoglio — dichiara Daniele Cot-
tino, amministratore delegato
di Bert Consulting Scf—. Non c’e
alcunindice al mondo tra quelli
piuliquidi e diversificati che de-
tenga piu azioni growth e tec-
nologiche del Nasdaq, per cui
tale indice consente I’esposizio-
ne piuimportante su questo ge-
nere di azioni».

Cina e India

Altri listini che ritornano nei
commenti dei consulenti sono i
Paesi emergenti e in particolare
Cina e India. «Tra gli asset azio-
nariattualmente piu interessan-
ti, in seguito alle perdite avute
negli ultimi anni, vi sono certa-
menteimercati emergenti asiati-
ci, capitanati dalla Cina - eviden-
zia Sebastiano Parillo di UnoCa-
pital Scf-. ConsideriamoI’espo-
sizione sul Paese asiatico come
interessante e strategicain ottica
di diversificazione e opportunita
nell’attuale contesto geopolitico
edimercato. Damaneggiare con
cautelal’India, sicuramente uno
dei Paesi con maggior crescitaa
livello globale ma reduce da un
vero e proprio rally sui mercati
nell’ultimo anno».

1 titoli

Sull’azionario, c’e chifornisce an-
che delle indicazioni sui titoli.
«Per coloro che non sono ancora
investiti — sottolinea Carlo De Lu-
ca, responsabile investimenti di
Gamma Capital Markets —, per il
profilo temerario, abbiamo indi-
cato il 70% di azionario con titoli
che potrebbero beneficiare della
crescita dei seguenti settori: tech
con Marvell Technologies e Sy-
nopsys; cybersecurity con Crowd-
strike e Cyberarc e del recupero
dell’alternative energy con First
Solar». E aggiunge: «Sosteniamo
ancheititoli tecnologici cinesi, co-
me Tencent, perché sono rimasti
molto indietro. In Europa abbia-
moinseritoil lusso, con azioni co-
me Kering, perché hanno buone
aspettative di crescita e il settore
tedesco automotive premium, con
titoli come Porsche».

E se c’é un calo?

E cosa succede se ci fosse una
frenata deilistini azionari? «De-
bolezze tra-5% e -10% possono
essere occasioni per arrotonda-
rela quotadiequity in portafo-
glio», afferma Andrea Cattapan
di Consultique Scf. «All’interno
dell’azionario — aggiunge il con-
sulente —, restiamo in larga par-
te esposti a quello Usa, avendo
maggiore forza relativa in ter-
mini di fondamentali, specie sul
lato della tecnologia come com-
ponente satellite. Tra gli emer-
genti, infine, suggeriamo un
unico posizionamento sul mer-
cato indiano».
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Grande incertezza sull’obbligazio-
nario. Anchelebanche centralisono
poco chiare sulla strada da intra-
prendere neiprossimimesi. Labus-
solanon funziona. Come muoversi
allorasulversante delle obbligazioni
equalisonoisuggerimentideicon-
sulenti finanziari? La risposta pre-
valente riguarda i Bund, i BTp e in
parteancheiT-Bond. Poituttoil re-
sto. Ci sono invece opinioni diffe-
rentisullescadenze: c’e chi consiglia
distaresututtalacurvaechisugge-
risce di puntare soprattutto sulle
scadenze brevi.

Tuttalacurva
«Inambitoobbligazionario —spiega
Andrea Cattapan, analista di Con-
sultique —, I'incertezza presente sul-
I'andamento dei tassidiinteresse e
gli scenari ancora poco chiariin te-
ma di politica monetaria suggeri-
sconoun posizionamento diversifi-
cato che copra una molteplicita di
emittenti: governativi, corporatein-
vestment grade, corporate high
yield. Masoprattutto bisogna posi-
zionarsi su tuttala curva deirendi-
menti, dalle scadenze pitibrevi,an-
chemonetarie, finoacomponentidi
medio-lungotermine». Eaggiunge:
«Al momento, visti gli ancora ap-
prezzabilirendimenti che propon-
gonolescadenze pitiravvicinate, si
potrebberestare peruns50%abreve
termine, 30%amedioterminee20%
alungo termine, con quest’ultima
componente da costruire con piccoli
interventi periodici».

Ancheil consulente finanziario
Fabrizio Taccuso suggerisce diffe-
renti scadenze: «I recenti calidel-
I’'obbligazionario dopoil taglio dei
tassi della Bce aumentano le op-
portunita di rendimento per i
prossimianniche possono essere
sfruttate attraversol’acquistoditi-
toli di stato italiani, in particolare
BTp, su varie scadenze e soprattut-
to Etf governativi, corporate, high
yield ed emergenti».

«Analizzando curve erendimenti
dell’area euro - afferma Nicolo
Nunziata, responsabile ricerca e
mercatidiFinint privatebank — rite-
niamo chedatal’attuale configura-
zionedelle curvedeitassidiinteres-
se, gliinvestimentisulbreve termine
debbano essere concentrati soprat-
tuttosuiPaesi “forti”. Perle scaden-
zepitlunghe, viceversa, saradeter-
minante una elevata expertise in
terminidibond picking, che dovreb-
bepermetterediindividuarerendi-
menti superiori alle media a fronte
diun corretto profilo di rischio.

Breve termine
«Occorre precisare chel’allocazio-
neobbligazionaria oggiraccoman-
data é maggiormente pesatasu ti-
toli a breve termine — evidenzia il
consulente finanziario Paolo Tira-
bassi —. Questo vale per tuttiiseg-
mentiobbligazionari: Bund e simi-
li, obbligazioniin dollari, corpora-
te. Qualche misurata eccezione e
relativaai BTp, comunque maiol-
tre gli otto/dieci anni per i clienti
conprofilodirischio piuialto. Perle
emissioni corporate si indicano
prevalentemente le emissioniban-
carie. Le posizioni high yield sono
invece generalmente raccomanda-
te tramite Etf o fondi».
Ilconsulente finanziario France-
sco Messina suggerisce di stare sul
breve termine, specialmente sul ver-
sante titoli di Stato: «Sulla compo-
nente obbligazionaria consiglio di
rimanere suBTp corti, high quality
corporateinvestmentgradeineuro
e solo marginalmente high yield».
—V.D’A.
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Eloroilverore delle materie pri-
me secondoiconsulenti finanzia-
ri. I metallo giallo compare infatti
quasi sempre nei loro consigli.
Nell’lambito delle commodities
qualche volta fanno capolino an-
cheimetalliindustriali come rame
e nickel benché sui mercati ci sia
un po’ di scetticismo a proposito
del Green Deal. Viceversa, € poco
presenteil petrolio: quello cheuna
volta veniva chiamato ’oro nero,
sembra ormai scomparso dai ra-
dar degli investitori.

Oro e banche centrali

E innegabile che un ruolo chiave
nelle strategie di investimento &
costituito dalle decisioni delle
banche centrali. Mercoledi la Fe-
deral Reserve hadecisodinonta-
gliare i tassi, cosa che aveva fatto
invecela Bce unasettimana prima
benché soltanto di 0,25 puntibase.
«L’inizio deltaglio deitassiin Eu-
ropadapartedellaBceelostand-
by sulla politica monetaria della
Fed potrebbero continuare a spin-
gereal rialzo le quotazionidell’oro
—spiega Edoardo Liuni, responsa-
bile di The trading room —, statisti-
camente favorito nelle fasi difine
ciclo delle politiche restrittive
messe a segno dalle banche cen-
trali. Inoltre, unafase congiuntu-
raleancora caratterizzata dainfla-
zione consistente e tensioni geo-
politiche spinge i gestori a conti-
nuare a prediligere la materia
prima difensiva».

Percentuali

Quando poi si va sulle percentuali
di oro da tenere in portafoglio le
opinioni sono diverse. «Siasu por-
tafoglinuovi che giain essere — di-
chiara il consulente finanziario
Fabrizio Taccuso —, dopoirecenti
cali e consigliabile allocare una
quotatrail 5eil10% di portafoglio
in oro per decorrelareipesid’inve-
stimento». Molto piu robusta la
quotain portafoglio suggerita dal-
la consulente finanziaria Ida Pa-
gnottella: «Nel 2019 ho eliminato
gliinvestimenti obbligazionaridai
portafogli e li ho sostituiti con il
settore dei metalli preziosi, in par-
ticolare con oro, argento e societa
aurifere; almomento hoancoraun
pesodi circail 50% nei portafogli.
Questascelta e stata fatta conside-
rando cheil rapporto debito tota-
le/Pil ha toccatoimassimi storici
assoluti negli ultimi anni, e dun-
que saranno necessarie politiche
direpressione finanziaria per sva-
lutare il peso del debito».

Strumenti
A questo punto, in che modo biso-
gnaapprocciareimetalli preziosi?
Eancora: cosac’e oltrel’oro? Ecco
isuggerimentiper chisipreparaa
investire: «Data I’evoluzione del
contesto geopolitico e macroeco-
nomico —dichiara il consulente fi-
nanziario Marco Zanin — conside-
rol'introduzione delle commodi-
ties attraverso Etc Globale un
buon investimento, affiancato an-
che da un prodotto dedicato al-
I'oro, areplica fisica».

Laconsulente finanziaria, Lin-
da Leodari, a chi si accinge a fare
investimenti, suggerisce i metalli
industriali «con Etc che raggrup-
pano rame, nickel, zinco, allumi-
nio, piombo, ovvero metalli utiliz-
zatinei settorilegatiaintelligenza
artificiale e transizione energetica,
che considero ambiti con elevato
potenziale di crescita nel medio
lungo termine».

—V.D’A.
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Qualcuno suggerisce gli Etfliqui-
dita dell’area euro, qualcun altro
invece preferisce i titoli di Stato
giapponesi. Qualunque sia lo
strumento indicato, su una cosa
gli esperti sono tutti concordi: una
parteliquidain portafoglio ci vuo-
le,indipendentemente dal profilo
dirischio dell’investitore.

Non si sa mai. Tanto piu che,
nonostanteimercatiazionariab-
biano corso molto, a giudicare
dalle opinioni degli esperticisono
ancora ampli margini di crescita
ulteriore. Questo significa che ci
sono opportunita sia per chie gia
investito e vuole incrementarele
posizioni, sia per chiinvece nonlo
eancora.Ed e qui cheentraingio-
co I'importanza di avere una ri-
serva di capitale a disposizione,
elemento imprescindibile nella
pianificazione finanziaria delle
famiglie, tanto piti che il lungo pe-
riodo di tassiazero (oaddirittura
negativi) ormai e alle spalle.

Lo spiega nel dettaglio Edo-
ardo Liuni responsabile di The
Trading Room: «Per tutti e tre i
portafogli considerati, predili-
giamo una componente diliqui-
dita per essere prontia cogliere
le opportunita di mercato che
potrebbero presentarsinel cor-
sodell’anno - afferma il consu-
lente indipendente -. L’aziona-
rio mondiale ¢ salito molto e po-
trebbe esserci una correzione in
arrivo. Conlaliquidita disponi-
bile, I'investitore e in grado di
incrementare la componente
azionaria nelle fasi di ribasso».

Laliquidita, quindi, viene con-
siderata un’asset fondamentale,
prontaall’uso. E sul suo utilizzole
possibilita a disposizione dell’in-
vestitore sono varie.

«Perlaliquiditaeventualmen-
te generata dairibilanciamenti di
portafoglio - spiega Marco Zanin,
consulente finanziario autonomo
-non consiglio unincremento del
comparto azionario in generale,
malapossibilita di introdurre set-
toriche meno hanno corsoinque-
st’'ultimo periodo, come per
esempio le utilities. Anche per chi
egiainvestito, puo essere interes-
santela soluzione diunapproccio
nel mondo azionario attraverso
gliinvestiment certificates suin-
dici con barriere profonde, con
valori limitati».

Anche Daniele Rossi (studio
Rossi) suggerisce di tenere una
parte del portafoglio liquida,
complice inoltrelo scenario di mi-
nor chiarezza rispetto ai mesi
scorsi che si € creato sul versante
tassi. «Con l'inflazione che non
scende come ipotizzato a inizio
anno - spiega Rossi -,itassi d’in-
teresse sono da tagliare a vista,
vale a dire in base all’evoluzione
della situazione e non in modo
serrato, come affermato da Chri-
stine Lagarde. Per questaragione,
penso siameglio stare un po’ piu
liquidi e prendere posizione di
fronte auno scenario pitichiaroe
premiante». Tra i suggerimenti
perunimpiego del cash, I’esperto
tende a segnalare come pit indi-
cati strumenti come BoT, Eoniae
ultrashort bond

Per chi e interamente liquido
eintendeiniziareainvestire og-
gi, secondo Mario Allegra, am-
ministratore delegato di Alfa
Consulenza, sitrovainunbuon
momento per comprare bond,
soprattutto i governativi « ma
non si puo dire lo stesso per
I’azionario», avverte.

—LD.V.
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