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7 Economia ‘ LE STRATEGIE L'Economia

se la vecchia Buropa riuscisse &

tenere lesiz In Borsa al gigantl

tecrologic di Wall Street? E piit
chve una semplloe suggestone. Sebbe-
ne negli uliimi anni il paniere ameri-
cano — quello wech in particolare —
abiblaaccumulatoung distanes sidea-
Ie risperto ai listing continentall, da
gualehe tempo I vento pare sofffane
nella direzione opposta: da fine no-
vembre, infattl, 'Euro Stoas Enmope 50
guadngmlll I.Hv\ oltre quattro volie il

Negli ultimi tre mesi i nostri listini sono saliti pit di quelli

Usaele aspettatwc sugli utili sono buone, nonostante

aspettaun'espansione dei profitiin B-
nea con b scosseanno, 12,2% Bisouna
considerare altrd fattod: «A dicembre
I'famopa ern ancors faor dai portato-
gll, adesso lesposidone sta aumen-
tandas, oaserva Mareo Flersimani, co
head Buro muld asset di Pletet am.

1 dato emerge (hiaramente anche
dallub andatio da Ho-

Aun
AT, K migliori fomei hanna ennsa-
gnatom ritorno tra i 24 ¢ 1 26 (ved]
tatella).
1l ritrovato skancio delle barse earo-
pee, Per Mo, DOgERIa s numerns ar-

En ormd grandi gestors: Tellacazione o fa-
vore dell Furnzona ¢ ereschuta di alme
U s, bn romazione di portafoghio piiy
gecentuaty, g totte. «le valutazioni
Telative avevano mmumn Ifwelif estre-

gomenti, che TECUPETD me-
e effimern di guanto &1 possa crede-
re. Partizme dal quadro macroecona-
mico: £vern che FAmeriea corre malio
pilt veloce dellBuropa. Ma quest'ulti-
ma nel 2025 dovrebbe accelerare mar-
ginalmente, dallo o,7% allo o,g%. AL
contrario, il Pil Usa & destinalo a frena-

mi, anche della diversa
compasizione degli indici, con le bor-
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Ecco le ipotesi, dalla
pii ottimista alla meno
rosea. In tutte lericette
un mix di azioni

e reddito fisso

dei vari paesi dell'Ue

mento oo o o6 1l fattore O3

se eurapee che seonin
del 35/ 40 mispetio @ quella america-
Il mercatn, al tempo sesso guards
con indubrenza & rschio di unesplo-
sione delle tensioni commenrciali «1
d:mamwﬁmm premette Cardo De

o le attese, mol-

reda LS\zl 22 Kon solo. Lo sprint
degli

Luca,

TA: «Da una parte, i consami sembra-
0o essere meno deboli di quanto pre-

Se la fiducia e | consumi ripariona,
J'Eumpaneammimdpaﬁ benedl-
olart 3 il

ste leve potrebbe dare nuova linfa al
rallys.

Non stupisce che, secondo i gestor
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Infine, I'icraing, «Oggl sembea easer-
cila chlm-a wolonti da ]mm di Tramp

del money manager, conro 1 i di
ehl punta sul Nesdag, Cuanto vabre
possano esprimere |2 azioni puropee
el corso dell’anno? A 12 mesi Gold-
man Sachs stima un gundagno del-
T'8,4%, superiore al 7,65 previsto sul-
rs&Pron. Bsogne perd fane hene 1

i parre tine alk
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n

contl, perche nell di tem-

o, il dollara sembra destinato ad ap-
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Tt inaceettabile damolti Magliin- | quista America senza copertura dal ri-

vestitor spesso guardane in modo
asettico allevoluzione delln scenario,
per cui la fine del conflitto rappresen-
terebbe di per sé una buona notizia:

viste. Dall'altra parte, Timprosvisa ri-
balta conquistata dalla startup
DeepSeck ¢ dal suo modello dintelli-

T
auma ridu-

achio cambio equivarrebhe 8 un rtor-
no el 15%, caboalatn in euro, 8 un an-
. In ogni caso, molt nodi restano
aperti: «f fatior 4 favore che abbizme
preso in csame potrebbera frovare

wenza artificiale,
molio mene cam eppure in grado di
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Scenario base

Lusso francese, piccole taglie e bond societari brevi

i sono poriafogli ancom molio

scarichi di Furopa, soprattutto
sulla parte azlonaria, Basil pensare
che lindice di riferimento per i mer-
cati aztonar del Paest svlluppatl,
I'Msci World, ¢ dominato da Wall
Street, con un peso del 73, 65 mer-
calny curopes meglio

relato alla domanda :Inll'Est(cmu
Orientes, rileva Marco i

mm] come Ixmh {Lomi mem

co-head euro multl assét i Pletet
am. Tra § primi 1o titoli del paniere
doliralpe sl trovano, ad esemplo,

& quelln francese, che vale unespo-
slzione del 2,6% La Borsa di Parigl,
ira Lalfro, & fra Je favarite, seconda
wli esperti interpellatl da L'Econo-
mifa del Corriere, perchié molto ben
posizienars per cavaleare un rimbal-
#odel eonsumi elnest.

<l Cac 40 & un moda facile per
prendere posizione sul seriore del
lussoeuropeo, che & fortemente eor-

Agion| Franca

Arioni Eurapa smallmid cap

Hu'mns. che dasoll valgono oltmﬂ
18w dellintero indice di Borsa fran-

cese, Un portafoglio adatte ¢ punta-

e mIl'Eumpa potrebbe includere
anche un pe’ di smalle mldcdp.ia—
wvorlte in caso di mlgli

bile esito del volo inGermania (wedi
i1 el dettaglio lartioolo qui sotto).

la dinamica economice interna:
un'lpedes] collegata anche al possl-

Bond satietar breve ermine
i W

Hand ad aftn eadimenta

La
potrebbe essere suddivisa tra bond
societar] di boona quali, con una
stadenza breve, e un po’ di emissio-
il ad alto rendimentode alto schio,
In guesto case, mitigate da uno sce-
nario macroecenomico rektiva-
mente favercvole), pilt un po’ di I-
quiditd ineuro, «Nom vedo eceessi di
Indebltamentoda parte di famigile e
imprese — eonclude Plersimont —
1 credite & solido bencheé | differen-
zialidi rendimento skano poco gene-
roste,
P.Gad.
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Senario positivo

Dalla scommessa sulla Borsa tedesca alle obbligazioni bancarie

Lamadzmmaﬂpmlah-
ne dells gu:mml..mma. Ten-
51, ma

della Cddu/Csu e il Partito socialista o
1 Verdi: un'ipotesi che aprirebbe la
sirada alla crearione di un fondo per

senea frauml. E una Germania che
tornaa spendere, dopo il voto di jeri.
Sarebbe un allineamento di astrl par-
ticolarmente favomevole per le Borse
enropes, SecondoMarco Plersimond,
co-head Buro mulid esset di Plow
am, a heneficiame sarehbe soprat-
it Ja Germanga, e in le

ladifesa e le Infrastruttore o @ una -
forma del freno al debito, il vincolo

Bandadalto erdmenio
0

piceole @ medie azlende tedesche,
ch 4 YR

nin pronte 3 eavaleare una ripresa del-
1 spesa pubblica.

Secondo gli analist, Fesito pin pro-
habile delle elezioni nnuc!paleé una
grende coalirione tra i conservarord

Scenario negativo

Azinn| Germana

del pareggio di bilancio scritto nella
Costiturione tedesca, accanko a una
riduzione graduale del carico fiscale
sulle Imprese e misure per abbassare
i prezzi dell'eleltricits,

None uncasose ]

siaperlac

dagli espesti per guadagnalt in uno
SCEOErio E.lmm;lcpﬂ!_Emnpacuu

tiene molla Germanta, Evero che i
settore automobilistico non gode di

Bend subpriradi Gancan
0%

Aziani Eurapa banche
10%

In difesa con i titoli svizzeri, tra Novartis e Nestlé

sempee pit agguerrita della Cina, siz
per il rischio dazi. Ma lagtometive e
la componentlstica valgeno solo 1
.84 dell'indice diriferimenty a Fran-

coforte. 1l pertafoalio ewropee edatie
acavaloare un quadro oftimistico po-
trebbe Includere anche un po’ dl
arionl del settore costrugiond ¢ mate-
riali di hase, oggl moltoa buon mer-
cato g, sul fronte obbligasionarky, t-
tall ad alto rendimento ed emissionl
subordinute delsettore bancario, che
affrono un extra-rendimento rispet-
toal titoli societard di huona gualitha
fromte di un rischio rmgionevole.
P. Gad,

D RECOTNE EERNL

wdasd, Cing e Ucraina, la lettura

del mercato oggi & relativamente
[avorevole — premette Marco Piersi-
moni, co-head Euro multi asset di
Pictet am —. Mz potrebbe essere un
errores, Le mugeiod incognite -
guardano probabilmente le enston]
commerciali: per sdesso gli investi-
el prevedono un lmpatio negatlvo
i o 0,25 ¢ b 0,35 sul PH della 2ons
euro, In caso A tardtfe del sow sulle
Impertazioni europee (siima i No-
muira), utto sommate gestbile,
Ma lamministrazlone Trump po-
mebbe scegliere di battere | pugni
pli1 forte. «ETEuropa, in quest casa,
dovri easere brava 6 non innescare
unzseatarion di eontro-dazl, perché

Farchis

linflazio-

lio pit searico di azio-

new, dice De Luca, Unecononmia che
rallentz anziché sccelerare darebbe

un Je di allerta

m, con una preferenza per il listing
s\-mm pm difensivo: qui, tre titoli

In questo caso, Piersimend immagi-

Liguidi o

Azinnl Barche

s ours dells salute (No-
varlis ¢ Roche) e consumi di base

(Nestle), fanno da soli quasi meti

lide e redditizies, argomenta Carlo

dell'indice di 6 {a5%) A | Deluca, manage-
completare guesto portafoglio con- | ment di Gamma cm. «In generale —
tribuiscono un po” di arioni banca- oss:na]): E.uca—lcgrandacapcla—
rie, wche i a ign- | I grado di resi-

Ligudad in dakan
0%

slere @ Un'economia In [renata, &
mzggor mglone In caso A socoorse
dalla politica monetarias.

Infine, va considerale wne occoly
durodi titoli df Stato o breve ermine
o Hguidith: meta In euro, 1l resto In
dodlari, per sfruttare un possihile ul-
tedore indebolimento dells monet:
unica  favore del bighletio veede, CE
spazio anche per un pe” di ohbliga-
whomd soctetarie di buona qualith,

P.Gad.
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