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Trump alla guerra commerciale

"Europa nel mirmo con1ciclhicl

LA GUERRA DEIDAZI
SPAVENTA GLIINVESTITORI
CHE ADDIRITTURA TEMONO
SIPOSSA SCATENAREUNA
RECESSIONE. TUTTAVIA

E ANCORA POSSIBILE
TROVARE VALORE
NELL'EQUITY DELL'UE

Sibilla Di Palma

Milano

Me‘rcaﬁ in via di sviluppo,

i pil1 esposti a un poten-

ziale rallentamento della cresci-
ta a livello globale, e Vecchio
Continente, che potrebbe risenti-
re delle strette relazioni economi-
che con questi paesi e con gli Sta-
ti Uniti: Sono i listini maggior-
mente arischio di essere penaliz-
zati nei prossimi mesi se dovesse
verificarsi una escalation della
guerra commerciale scatenata
da Trump contro Europa e Cina.
Per Cédric Baron, head of muld
asset di Generali Investments, le
tensioni commerciali potrebbe-
1O portare «a una recessione pri-
ma del previsto. In questo senso,
i mercati emergenti sono quelli
maggiormente esposti a un po-
tenziale rallentamento, dato che
rappresentano la pii1 potente le-

va per la crescita globale». Riper-
cussioni che potrebbero coinvol-
gere anche I'Europa, «viste le
strette relazioni commerciali
con queste economie e con gli
stessi Stati Uniti, che potrebbero
pregiudicare negativamente I'ex-
port, soprattutto a causa dei dazi
pit elevati sulle automobili». Sce-
narioin cuila preferenza alivello
di asset class va all’equity, consi-
derato che «gli utili societari con-
tinuano a mostrare una crescita
a doppia cifra in tutte le principa-
lieconomie». Tra le aree geografi-
che, «prediligiamo gli Stati Uni-
ti», sottolinea Baron, «per via dei
livellirecord di riacquisto di azio-
ni da parte delle societa e della
crescita economica piuttosto for-
te (il Pil nel secondo trimestre &
cresciuto del 4,2% rispetto ai tre
mesi precedenti, ndr)». France-
sco Sandrini, head of multi-asset
balanced, income and real re-
turn dil Amundi, sottolinea come
«una escalation della guerra
commerciale nel breve periodo,
combinata a una riduzione di li-
quidita da parte della Federal Re-
serve, possano indurre ulteriori
debolezze su tutto il comparto
dei mercati emergenti». Conte-
sto che per Sandrini non & favore-
vole neppure per le commodi-
ties. Sia per i metalli industriali,

[ PROTAGONISTI]

Andrea Conti (1)
responsabile macro
research di Eurizon;
Francesco Sandrini (2)
head of multi-asset
balanced income Amundi

che «soffrono l'impatto della
guerra commerciale in maniera
diretta», sia per quelli preziosi
che «sono stati indirettamente
colpiti dal rialzo dei tassi a breve
americani e dal rafforzamento
del dollaro». Per Andrea Conti,
responsabile macro research di
Eurizon, se il livello di litigiosita
sulle politiche commerciali do-
vesse restare alto si potrebbero
avere ripercussioni negative an-
che sugli Stati Uniti. «Per questo
motivo & piu probabile che tra
non molto Trump cerchera di
chiudere la partita o almeno di
abbassare i toni». In questo caso,
per l'esperto, le maggiori oppor-
tunita di recupero sarebbero sul-
le attivita che hanno fatto peggio
negli ultimi mesi, come le borse
europee, i mercati azionari e gli
obbligazionari emergenti. «Se in-
vece la guerra cominerciale do-
vesse continuare in modo tale da
mettere a rischio la crescita glo-
bale, a risentirne saranno soprat-
tutto le attivita legate al ciclo eco-
nomico, come azioni, mercati
emergenti e materie prime».
Mentre le quotazioni dei titoli go-
vernativi di alta qualita, come
treasury e bund, «sarebbero de-
stinate a salire». In controtenden-
za Manuel Pozzi, direttore inve-

stimenti di M&G Investments, se-
condo cui in questo momento &
possibile trovare valore nel mer-
cato azionario europeo, «per via
dello scenario legato ai fonda-
mentali che si e rivelato negli ulti-
mi tre mesi migliore delle attese
(conil Pil dell’eurozona in cresci-
ta dello 0,4% su base trimestrale
e del 2,1% su base annuale, ndr)-
Per questo abbiamo aumentato
I'esposizione all'equity - e in par-
ticolare sui titoli finanziari - che
offre dividendi attorno al 3,5%».
Sul fronte bond, lo sguardo va ai
treasury «perché con rendimenti
prossimi al 3% potrebbero offrire
protezione in caso di peggiora-
menti a livello macro». Per Luca
Tobagi, investment strategist di
Invesco, lo scenario resta ancora
positivo, nonostante i rischi lega-
ti alle questioni politiche, prote-
zionismo incluso. «Le aree che
possono esprimere maggior valo-
re sono le azioni di area euro,
Giappone ed emergenti, che han-
no valutazioni contenute». Men-
tre in termini di obbligazioni, «&
interessante la parte corporate
nei paesi avanzati. Gli emergenti
hanno rendimenti potenzial-
mente superiori, ma richiedono
orizzonti temporali lunghi e tolle-
ranza del rischio elevata»,
ORIPRODUZIONE RISERVATA
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Secondo gli ultimi rapporti gli utili societari fanno ancora ben sperare
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ILA STRATEGIAI
Quattro fondi Esg
Lyxor scommette
su ambiente
e societa

«Abbiamo scelto Msci
perché la sua esperienza di
piu di 40 anni nella
raccolta ed elaborazione di
dati in ambito Esg non ha
eguali»: Francois Millet,
Head of ETF & Index
Product Development di
Lyxor, spiega perché
hanno scelto la quotazione
su Borsa ltaliana, a partire
dall’ll settembre, di
quattro Etf “Esg Trend
Leaders”, che possono
contribuire a migliorare Il
profilo Esg, ovveo
Ambientale, Sociale e di
Governance, del
portafogiio di
investimenti.
I nuovi Lyxor
Etf replicano
indici
sviluppati da
Msci, entita
che vanta una
solida
esperienza

Frangois
Millet, Head
of ETF & Index
Product
Development
di Lyxor

nellaraccolta
ed
elaborazione
didatiin
ambito Esg.
Questi indici
sono
concepiti per
misurare la
performance

delle societa che
presentano un profiio Esg
solido e una tendenza al
miglioramento di tale
profilo. li rating Esg
definito da Misci assegna a
clascuna societa un
punteggio sulla base
dell’esposizione ai rischi
Ambientali, Sociali e di
Governance specifici del
settore industriale di
appartenenza e della
capacita nel gestire tall
rischi rispetto ai
competitors. Le societa
attive in settori conun
elevato potenziale di
impatto socialee o
ambientale negativo quali
alcol, tabacco, gioco
d’'azzardo, energia
nucleare e armi vengono
automaticamente escluse
dagli indici. (p.jad.)
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Trump

ropanel mirino con i cicli
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