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RISPARMIO & INVESTIMENTI
PUNTARE SULLE AZIONI

Borse di fine anno, rialzo ma non per tutti

Listini ai massimi

ma con differenze tra

i diversi settori di Usa
ed Ue. Diversificare per
evitare brutte sorprese

Marcello Frisone

B Lecondizioniperapprofittare an-
cora dei possibili rialzi del listini
azionar mondiali nell*ultimo scor-
clodiquesto zo17 patrebbero esserc
ancora, ammessoche siscelgacon le
giuste cautele i troli su cul investire,
Fin qui sono tutti d'accordo | consu-
lenti finanziar] indipendenti, chia-
miati 8 esprimersi su quali siano i
mercatiazionari pitipromettenti ned
prossimi due mesi, Se ckd potra perd
continuare anche nel 2008 sia negli
Usd, sia in Europa. dipende molto
dalle mosse sui tassidiinteresse del-
le principali Banche centrali (Fed e
Bee, per esempio) ché non $ono cosi
scontate per tutti gli analisti

Mon golo. Molto dipendera anche
dall’effettiva riuscita o0 meno delle
politiche di crescita economica in-
trapreséda Donald Trampche, aca-
scata, potrebbe interessare anche
I'economia europed. Perquesto, pri-
ma di avereuna “bussola”™ chealutia

fare scelte consapevoli di investi-
mento, conviené fare una distinzio-
ne tra gli Stati Uniti ¢ il Vecchio Con-
tinente ¢ tenere sempre a mente |a
rischiosita dell'investimento azio-
nario, comungue mitigabile conuna
*prudente” diversificazione del pro-
prio portafoglio.

L0 SCENARIO GENERALE
L'economia mondiale & in crescita e
di riflesso crescono il fatturato e gli
utili attesi delle societa guotate. Ma
non & soltanto la crescita economica
ad aver spinto gli indid azionari agli
atuali massimilivelli. « Daunaparte
-gpiegd Achille Vallone, di Marzotio
Sim - la politica monetaria delle
Banche centrali ha consentito il fi-
nanziamento a hassissimo costo (-
quidita spesso destinataall'acquisto
di azioni proprie piuttosto che a ln-
vestimenti) allostesso tempo, 1a po-
litica economicadei principali Paesi
sviluppati, intrapresa o prospettata,
ha creatouna pit ottimistica visione
degli sviluppi futuris.

5¢ da un lato questa crescita ha
dato sostegno agli utili aziendali,
guindi, dall'aliro non ha pero creato
prandi tensioni inflazionistiche,
permettendo cosi alle Banche cen-
trali di mantenere i tassia breve ali-
velli storicamente maolto bassi e li-
mitando i rialz sulla parte lunga del-
la curva, «A gquesio scenario econg-

mico perfetto per 1 mercati
finanziar - aggiunge Fabio Menon,
della Societa di consulenza finan-
eiaria (Scf) indipendente Archeide -
si @unitounoscenario politico estre-
mamente f[Avorevole sia in America,
gid in Europa. Trump, per guanto
controverso, harisvegliato gli spiriti
animali dell'imprenditoria statuni-
tense ¢ la vittoria di Macron in Fran-
cia hadato nuovo slancioal progetto
europecs,

SITUAZHONE MEGLI USA EMELLA UE
Seleintenzionidi politicaeconomi-
ca di Trump dovessero realizzarsi,
queste porterehbero forti benefici
al bilanci delle s ) a. «Guardando
al prossimimesi zrte Vallone -,
& perd difficile essere positivi sulla
fatribilita della riforma fiscale del
presidente Lisa: 11 caos all'interno
dell'amministrazione e Mapproccio
prepotente di Trump creano molt
dubbi sull'affidabilita della risicata
maggioranza repubblicana al Se-
nato (52 contro 458). Con guesto
seetticismo ¢ considerando 1 alee
valutazioni (sia nel rapporto prez-
zo-utili sia nel rapporto prezzo/va-
lore contabile), si potrebbe prefigu-
rare un livello degli indid azionari
americani non distante dall"attuale
0 in ribassos.

Una luna di miele con le azioni
Usa che sta per finire, dungue? «E
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| SETTORI INDIVIDUATI
DAGLI HINDIPENDENTIM

o NeglilUsa

Per quanto riguarda i settori che
potrebbero "correre” di pid inun
movimento rialzista di fine anno,
i consulenti finanziari
indipendenti individuano fa
tecnologia americana, in
particclare | settori della
robotica e della cyber-security,
@ InEuropa

Mel Vecchio Continente, invece,
i consulenti autonomi
individuano come possibili titoli
“rialzisti” nei prossimi due mesii
titoli: inanziar (banche e
assicurazioni), immabiliari,
consumi discregionali {(aziende
mianifatturiere, automaobili,
elettrodomestici, arredamento,
abbigliamento, aziende di
servizi, come alberghi
ristoranti, media & i grandi
department store), risorse di
base, costruzioni e cemento,
alimentare, chimica, difesa e
aerospazio. In guest ultimi due
settori, in particolare, & prevista
nai prossimi anni in futto il
monde (non soltanio in Europa,
fquindi) la crescita delle spese
militari.

M. 754

dalla fine del 2003 - risponde Salva-
tore Gaziano, della Scf SoldiExpert -
che una quota significativa dei piu
importanti gestori azjonar ameri-
cani esprime crescente perplessiti
per le valutazioni azionarie, soprat-
tutto statunitensi. Cio pero non ha
impedito alle Borse, quella Usa in
particolare, di salire di circa il 7o
nonostante un créscente pessimi-
sm dei maggiori gurus,

In Europa, invece, & differente. 11
cicloeconomico registra di mese in
mesemiglioramentiela Beestaini-
ziando a ragionare con prudenza
sulla fine della politica monetaria
espansiva, con valutazioni dei
mercati azionari piu artraenti di
quelll statunitens!, seppure stori-
camente ¢levate,

CO5A FARE DUNGUE?
slntermini generali - chiosa Andrea
Cattapan di Consultigue - le oppar-
tunita non mancano ma due avver-
tenze vanno formulate. La primari-
puardante i fondamentali, vistoched
miultipli delle Borse sono a livelli
molto altd, vicini ai massimi storici;
la seconda riguardante la volatilita,
mai cosi bassa negli ultimi 20 anni,
elementoche réende possibili stormi,
anche rapidi, di inframezzo nel
trend principales.
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