[ gestori stanno alla finestra
e riducono le azioni Usa

[ gestori privilegiano
le Borse Ue, ma restano
cauti nel breve periodo

Marzia Redaelli

B Il buon senso vuole che unaparte
dei propri risparmi venga mante-
nuta liquida per far fronte agli im-
previstl; oppure perché si pensache
debbano arrivare occasioni miglio-
ri di investimento o anche che leal-
ternative disponibili non siano ab-
bastanza sicure o remunerative,
che éunpo’l'altra facciadellastessa
medaglia.

Il dubbio se aumentare la liquidi-
ta ¢ lecito in vista di un autunno che
rischia di essere una stagione calda
perimercati finanziari, acausadella
possibile riduzione degli stimoli
monetaridelle banche centralie del-
l& Incognite sul rilancio economico
americano, cui fanno da sfondo le
tensioni politiche.

A guardare i dati piu recenti dei
portafogh di chi i denari li gestisce
per professione, si deduce che sia il
momento di convertire in liquidita
una quota di azioni americane. Lo
evidenzia un sondaggio Reuters,
chevieneeffettuatotuttiimesipres-
so gestori e responsabili degli inve-
stiment] in Europa, Stati Uniti, Gran
Bretagnae Giappone: nel mesedilu-
gliola fetta monetaria dei portafogli
bilanciati globali & cresciuta in me-
dia di quasl un punto percentuale,
dal4.5%als, 3:sesirestringel'analisi
ai gestori europed, la liquidita e au-
mentata in misura maggiore, dal
6,7% all'8 1%, il livello piu elevato da

aprile, prima che il risultato delle
elezioni francesi amutisse | tdmori
perunsuccesso dei partiti antl-euro.

Nello stesso periodo, | gestori
hanno ridimensionato quasi in mo-
do speculare la componente del ca-
pitale destinataaWall Soreet.cheeal
minimo dal novembre scorso -
quando Donald Trump fece ingres-
soalla Casa Bianca -o dioltreun an-
noasecondache si consideri, rispet-
tivamente, I'universo dei gestori in
generale o silimit I'indagine aquel-
lo del professionistl europei (il peso
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L'ultima statistica mensile
sull'allocazione del portafoglice
stata condottatrail17eil 26
luglio scorso. Ha coinvolto 49
responsabili degli investimenti in
Europa, Stati Uniti, Giappone e
Gran Bretagna per la rilevazione a
livello globale e 16 professionisti
europei per quella ristretta al
Vecchio Continente. Le domande
hanno riguardato la suddivisione
del patrimonio per tre profili di
rischio/rendimento: il bilanciato
globale, |'azionario globale e
l'obbligazionario globale, Le
risposte hanno dato risultati
convergenti, sebbene i gastori
europei si siano dimostrati pid
cauti e abbiano aumentato la
quotadiliquidita al massimo da
aprile (all'8,19%), quando si
termeva I'ascesa delle forze no-
eurp alle elezioni francesi.

medio delle azioni Usa sulla parte
azionariadel portafoglioé intornoal
36w). Viceversa, ¢ salia la scom-
messa sulle Borse dell’Eurozona al
picchi da aprile 2015 (in media é pari
al z0,1% dei portafogli azionari, al
34.2% di quelli europei). La mossa
tattica € comprensibile alla luce del-
le quotazioni tirate raggiunte a New
York, sucuigraval'incerterzasiade-
gli impulsi espansivi promessi da
Trumpenon ancoraarrivati, siadel-
la manovra restrittiva della Federal
Reserve. Nell'Unlone europea, al
contrario, le aspettative economi-
che sono migliori e non si teme un
rapido rientro delle misure eccezio-
nali della Banca centrale europea
che sostengono | mercati.

La cautela ¢ maggiore se si iduce
l'orizzonte temporale dell'investi-
mento. Matteo Trotta, vice direttore
dellufficio studi di Consultique, di-
chiarachel'allocazionedelle attivita
finanziarie pensata per iclientidella
societa prevede unaliquiditi al 200
la componente obbligazionaria &
stata ridimensionata gia un anno fa
etagliata del 10%, mentrel'altro10%
deriva dalla vendita di aziond effet-
tuata nei mesidi giugnoe luglio. «La
liquidita - spiega Trotta - ¢ un po'piu
altadella norma, maderivadaundi-
sinvestimento perché Nobiettivo di
rendimento dell'anno ¢ gia stato
ampiamento raggiunto, anche gra-
zie al risultati della gestione obbli-
gazionariadacoui non ci sl aspettava
molto quest'anno. Vedremo piu
avanti se rientrare sul mercat o, al
contrario, aumentare la lguidita in
caso la Bee dovesse essere meno ac-
comodante di quanto si attendano
gli investitoris,
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