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La liquidita fa rotta sui big player dei listini

Affari & Finanza - 16 febbraio 2015

LE BOUTIQUE SONO IMPEGNATE
NELLA COSTRUZIONE DI PORTAFOGLI
EQUILIBRATI SOPRATTUTTO DOPO
CHE LE PIAZZE SISONO GIA MOSSE
VERSO UN SOSTENUTO RIALZO

Dice:rlola liquidita non manca. Anzi, tra
i tassi ai minimi, il quantitative easing
in partenza e il rientro del capitali con la vo-
luntary disclosure, la minaccia principale &
che si mnnuﬂuﬂlii;!;ﬁsc}i Eoﬂdﬂnalebu;‘t
e imy ate tione ispal

lqatlenzip:gé focnli:zag:nﬂla ms‘mwlmﬂne di
portafogliequilibrati, purnellaconsapevolez-
za c¢he le solugioni pii comuni (a cominciare
dai titoli di Statoitaliani) offrono ormai magre
soddisfazioni. "1 mercati si sono gih mossi in
vistadel Qe, spingendoinbassol'euroecrean-
do le condizioni per la rpresa economica,
complice anche il calo dei prezzi petroliferi”,
riflette Luca Riboldi, direttore investimenti di
Banor (asset in gestione per 4,1 miliardi di eu-
roafine 2014). “Se non vi saranno brusche in-
versioni, la Borsa Italiana quest'anno potreb-
be battere la performance di Wall Street di
quindici pumnti ", aggiunge.

i Guerrieri, head of sales and busi-
ness development di Zenit Sgr (che ha chiuso

112014 con 770 milioni di euro per quanto con-
cerne asset in gestione e advisor), condivide
Tottimismo: “[1 Qe ¢i prezzi petroliferi spinge-
ranno il mercato azionario europen”. In gue-
sto contesto, I'Talia potrebbe rappresentare
“unapiacevolesorpresaallaluce diunoscena-
riointimido, macostante miglioramento e per
flvolano che 'euro debole pud dare a un Pacse

che deveall’ circail 30% del suo Pil”. Per
quanto Piazza Affar, Guerrierd punta
in primis sui titoli a larga capitalizzazione,
mentre circoscrivere l'interesse per le Pmi a
quelle pii1 esposte sul fronte dell'export.
David Basola, responsabile per] Ttalia di Mi-
rabaud Am (asset in gestione per 8 miliardi di
franschi svizzeri), sottolinea che le mosse del-
I'Eurotower hanno portato i tassi dei titoli go-
vernativialivellipocoappetibili, spingendo gli
;“'ﬁﬁagn mﬂ ell Mtlatl:‘fltgnzl nl
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societarie hw:i?nmnt grade (rendimenti ri-
dotti a fronte di un elevato rating dell’ emitten-

te, ndr) europee, mentre siamo scettici sul va-
lore attuale delle emissioni high yield (alto
rendimento, basso ratingdellasocieta, ndr) ri-
spettoallalororischiosity”, spiega. Menire sul
fronte azionario, punta su societd con fonda-
mentali robusti e flussi di dividendo nell'ordi-
ne o superiorial 3%.

Symphonia $g: (&5 rlland in gestione) su

(4, onej,

fronte dell 'equity molto dipendera dalla vola-
tilita: *Se questa rimarra contenuta, tormeran-
noalcune categorie di investiton che negliul-
timi anni hanno sottopesato I'asset class, co-
me assicurazioni e fondi pensione”. Questo,
secondolasocieti torinese, dovrebbe favorire
le quotazioni dei titoli, “soprattutto quelli eu-
ropei, considerato che, nell'indice Stoxx600,
la quota di societd che paga un dividend yield
maggiorerispetto al rendimento delle proprie
obbligazion] & ai massimi storici®. ddod
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