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TRUMP E GIA IL “TERRORE"
DEGLI ASSET MANAGER

di Francesco
D’Arco
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\
") ufficiale: Donald
Trump € un incubo
= per un gestore su

due. Una sua vittoria
S comporterebbe una
vera e propria rivoluzione per il
mondo  degli investimenti.
Trump presidente degli Stati
Uniti d’America sarebbe a tutti
gli effetti un ‘game changer” per
i mercati. E questo uno dei ri-
sultatt emersi dal Barometro
ADVISOR che, questo mese, ha
sondato oltre alle consuete pre-
visioni sul trimestre che ab-
biamo di fronte, il sentiment
delle principali societa di ge-
stione operative in Italia, sugli
effetti delle elezioni americane
previste per il prossimo 8 no-
vembre.

le elezioni
americane saranno un evento
‘game changer” per i mercati? Il
47% del partecipanti non ha
avuto dubbi e ha risposto affer-
mativamente indicando Do-
nald Trump. la vittoria di
Hillary Clinton non e conside-
rata "pericolosa’ da nessuno,
mentre un altro 47% si aspetta
In ogni caso solo un aumento
della volatilitd nel breve ter-
mine. Decisamente ridotta la
percentuale di coloro che riten-
gono che le elezioni statuni-
tense avranno un effetto
dirompente sui mercati qualun-
que sia l'esito del voto.

Ma di fronte a questl timort
come si stanno preparando i
gestori? Nellattesa di conoscere

E alla domanda:
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Solo la vittoria
del magnate
newyorkese
potrebbe
stravolgere
le strategie dei
gestori. Ecco
le asset class da
tenere d'occhio
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il nome del successore di Ba-
rack Obama le societa di ge-
stione attive nel Bel Paese si
sono difese sovrappesando nei
propri portafogli l'azionario eu-
ropeo (20% del partecipanti) e le
obbligazioni dei mercati emer-
genti (33% dei rispondenti). Ma il
vero scudo contro lincertezza
che sta accompagnando lavvi-
cinamento all'8 novembre sono
1 mercati azionari emergenti in-
dicati come una asset class da
sovrappesare in questa fase pre-
elettiva dal 40% delle societa di
asset management.
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ASSET CLASS Q‘"} ASSET CLASS Q‘"}
DA SOTTOPESARE MV o/ @ DA SOVRAPPESARE D o @
Azionario Italia 20% Azionario Europa 12%
Azionario Europa 13% Azionario USA 14%
Azionario USA 47% Azionario Emergenti 13%
Azionario Emergenti 27% Obbligazionario Italia 7%
Obbligazionario Italia 7% Obbligazionario Europa 33%
Obbligazionario Europa 12% Obbligazionario USA 1%
Obbligazionario USA 34% Obbligazionario Emergenti 12%
Obbligazionario Emergenti 26% Commodity 20%
Commaodity 6%
ASSET CLASS Q‘"} ASSET CLASS Q‘"}
DA SOTTOPESARE 0 @ DA SOVRAPPESARE N /@
Azionario Italia 27% Azionario ltalia 13%
Azionario Europa 13% Azionario Europa 34%
Azionario USA 13% Azionario USA 33%
Obbligazionario Europa 7% Azionario Emergenti 40%
Obbligazionario USA 20% Obbligazionario Italia 14%
Obbligazionario Europa 15%
Obbligazionario USA 7%
Obbligazionario Emergenti 40%
Commodity 7%

Non & un caso che proprio
lequity emergente é indicato
come una asset class in rialzo
da qui alla fine del 2016 dal 47%
dei gestori. Cosi come vengono
viste in rialzo le obbligazioni dei
paesi in via di sviluppo. Un dato

che conferma il ritormo di
flamma verso queste aree che
per diversi mesi erano state in
parte accantonate.

E l'talia? [l nostro mercato azio-
nario € nella lista delle asset

class da sottopesare sia in que-
sta fase di attesa in vista delle
elezioni americane (cosi af-
ferma il 40% dei gestori), sia in
caso di vittoria di Donald Trump
(20%), sia in caso di vittoria di
Hillary Clinton (27%).

Cosi come da sottopesare, per
ora, e tutto lequity europeo,
bocciato dal 27% del gestori.
Una fuga che pero é solo tem-
poranea. Sembra infatti che i ti-

toll azionari del Vecchio Conti-
nente, passate le elezioni, po-
tranno tornare nei portafogli
degli investitori, soprattutto in
caso di vittoria di Hillary Clin-
ton. Lex-First Lady, oggi candi-
data alla presidenza, sarebbe un
toccasana per lequity europeo
almeno secondo il 34% degli in-
tervistati. E Clinton e un tocca-
sana anche per 1 mercati
emergenti, sia azionari, sia ob-
bligazionari. [1 40% degli intervi-

83



10/10/2016

Pag. 90 N.10 - ottobre 2016

OBBLIGAZIONARIO ITALIA
47% 20%

w oy

R\basso Stabile Rialzo

33%

Q

OBBLIGAZIONARIO EUROPA
47% Stabile 7% Rialzo

oy

OBBLIGAZIONARIO USA

14% R\basso 36% 50% Rialzo

e s s

Stabile

OBBLIGAZIONARIO EMERGENTI
15% 31%  stebile 54%

o XY n

R\basso Rialzo

MATERIE PRIME

7%  Ribasso 79%  Stabile 14%  Ralzo
oy W W
a4 a2
TASSI BCE

0%  Ribasso 100%  Stabile 0%  Rialzo

o T

[ A, | ,‘d a_, 4
TASSI FED

0%  Ribasso 14%  stabile 86% Rlalzo

N Y

CAMBIO EURO/DOLLARO
33%  stebile 20%

Ve

47%  wibasso Rialzo

M

ADVISOR

stati € convinto che entrambe le
asset class beneficeranno di un
esito elettorale favorevole alla
prima donna candidata alla
guida degli Stati Uniti.

Discorso diverso, invece, in
caso di vittoria di Trump. Se il
magnate newyorkese riesce a
ottenere lo scettro degli USA,
per un gestore su tre &€ meglio
fuggire sia dai bond sia dagli
equity emergenti. Ma la vera
fuga sarebbe dagli Stati Uniti
d’America.

Trump presidente potrebbe si-
gnificare, per un gestore su due,
disinvestire dai mercati azionari
americant. Mentre uno su tre di-
rebbe no al fixed income ame-
ricano. Quali sarebbero allora le
asset class da sovrappesare in
caso di vittoria del candidato
per molti considerato meno
credibile? In cima alla lista
spicca il mondo del reddito fisso
europeo che e visto come sta-
bile o in ribasso da quasl tutti
gestori intervistati da ADVISOR,
ma forse si tradurrebbe, almeno
nel breve periodo, in un buon ri-
fugio anti panico post-Trump.

Datli alla mano e evidente che
una vittoria di Hillary Clinton e
oggi considerata come una
conferma dello status quo e
quindi come la meno influente
sul futuro dei portafogli degli in-
vestitort. Trump si conferma
l'uomo dell'instabilita. O, per
dirla in politichese, del cambia-
mento: positivo o negativo per i
mercati st vedra, ma di certo
non passerebbe inosservata una
vittoria del miliardario che ha
gia stupito per aver vinto le pri-
marie ed aver conquistato il di-
ritto di correre per guidare
lAmerica.
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Fonte: dati raccolti dalla
redazione di ADVISOR.
Societa partecipanti:
Amundi, Banor Cpp/ta
Candrram CFO SIM
Columbia Threadneedle
Consultinvest SGR,
Duemme SGR, FIA AM,
GAM (ltalia) SGR,
Henderson Gl,
La Francaise Asset
Management,
M&G Investments,
Tendercapital, Vontobel,
WisdomTree Europe,
Zenit SGR.
Legenda: in ogni
categoria (ad esemplo
Azionario Ita la) viene
ra presentata a media
ei sentiment espressi
delle societa partecipanti
divisa nelle tre preVIS/om
(ribasso, stabile e rialzo)
Sondaggio chiuso il 26
settembre 2016
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