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«La correzione
era attesa

Ora aumentera
la volatilita»

I gestori

Sulle previsioni per il 2022
pesano la minor liquidita
elincognita inflazione

Isabella Della Valle

Omicron,lostop al pianoBidene
lliquidita difine anno. Questiitre
fattori che, secondo i gestori che
hanno partecipato al 26esimo fo-
rum degli asset manager organiz-
zato dal settimanale Plus e aperto
daunintervento del direttore del
Sole 24 Ore FabioTamburini, sono
alla base dello scrollone dei mer-
cati. L’opinione prevalente & che si
tratti di unareazione temporanea,
ma che aumentera la volatilita.
«Proprio per il fatto si tratta di
mercati con poca liquidita dato il
periodo pre-natalizio - spiega
Francesco Sandrini, responsabile
soluzioni bilanciate diAmundi -,

diamoil giusto pesoaquesta cor-
rezione, peraltroin qualche modo
attesa per il contemporaneo ag-
gravarsi della situazione Covid-19.
Larecente turbolenza ci conferma
un contesto fragile per’azionario,
conancora qualche possibilita di
crescita nei prossimi mesi, ma con
unavolatilita decisamente al rial-
z0 per effetto di rischi di contra-
zione sui margini legati a un in-
cremento della struttura dei costi
erischio diriduzione dei multipli
legati all’orientamento delle ban-
che centrali. Riteniamo quindi di
mantenere una esposizione posi-
tiva all’azionario con preferenza
su Giappone e Stati Uniti».
Alessandro Solina, direttore in-
vestimenti di Eurizon oltre alla
minor liquidita puntail dito sulle
scelte di politicamonetaria. «Sia-
mo in una fase in cui le banche
centrali, almeno a parole, mostra-
no un atteggiamento pittaggres-
sivo e generano sul mercato una
fase di transizione - sostiene -.
L’aspetto positivo di quanto acca-
dutoierié chelabanca centrale ci-
nese sta avviando un processo
creditizio per ristimolare 'econo-
mia, e lo vedremo nel primo se-
mestre 2022, mentre quellonega-
tivo e I'interruzione del piano Bi-
den: probabilmente verrariadat-
tato sulle infrastrutture, madaun
punto divista politico € laseconda
debacle dopo quanto accadutoin
Afghanistan. Questa perdita di

leadership la interpreto come un
eventuale incremento del premic
al rischio negli Stati Uniti».

L’altra grande incognita arriva
dal fronte pandemico. «Ci sono
ancoratroppe cose che non sap-
piamo - afferma Antonio Cavare-
ro, responsabile investimenti di
Generali Insurance Asset Mana-
gement -: i numeri sulle infezioni
peggioreranno ancora prima di
migliorare, ma fino a quando la
pressione sul sistema ospedalie-
roresta gestibile grazie alle vac-
cinazioni, faccio faticaa pensare
ad ampierestrizioni draconiane
modello 2020, Omicron puo ral-
lentare e rallentera il percorso di
crescita dell’economia, non pen-
so che possa invertirne la dire-
zione. Inassenza di informazioni
piliprecise, evitereidi estrapola-
re da queste giornate delle con-
clusioni di medio-lungo periodo,
le considererei semmai un utile
promemoria della volatilita che
caratterizzera sempre di piu i
mercati nel 2022».

Per quanto riguarda le attese
per il prossimo anno, al netto della
giornata di ieri, I'incognita per i
gestorirestal'inflazione, mentre
la crescita economica potrebbe
subireun rallentamento ma nonsi
interrompera. In termini di aree
geografiche, occhi puntati suEu-
ropae Giappone, mentre traiset-
tori prudenza sui tecnologici e
consensi per i finanziari.
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