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| portafogli consigliati dai gestori di Mediobanca Sgr, Banca Generali e Arca Fondi a una settimana dal voto europeo

“Meno banche e piu bond in dollari”
Elezioni Ue, ecco come difendersi

-

“In Italia conviene
comprare
le azioni delle Pmi
orientate all'export”

IL CASO

FRANCESCO SPINI
MILANO

mpia diversificazio-

ne internazionale,

qualche puntata su

Usa e Paesi emer-

genti, grande cautela coni ti-
toli bancari. Si alle obbligazio-
ni, anche in dollari, ma con
scadenze brevi. Il dilemma
dell'investitore, in tempo di
elezioni ad alto tasso di sor-
prese sovraniste, € come scan-
sare eventuali turbolenze da
spread e non solo. Ben sapen-
do, come ripetono gli esperti,
che la paura del momento &
cattiva consigliera e che a gui-
dare le scelte devono essere
sempre obiettivi, orizzonte
temporale e profilo dirischio.
«Non crediamo che l'appun-
tamento elettorale possa costi-
tuire un elemento traumatico
per i mercati - dice Emilio
Franco, amministratore dele-
gato di Mediobanca Sgr -. I
sondaggi evidenziano che la
maggioranza che da 40 anni
regge il parlamento europeo,
composta da popolari e social-
democratici, sara forse sottoil
50% mail gruppo degli euro-

O rr [og

scetticinon dovrebbe sfonda-
re». In pit1 «iliberali potrebbe-
ro soccorrere 'attuale fronte
di maggioranza, spostandoil
baricentro sul partito di Em-
manuel Macron e sulla Francia
europeista. Il bicchiere, in de-
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finitiva, «puo essere visto co-
Ime mezzo pieno». In tale con-
testo Franco suggerisce, in
un’ottica di rischic medio,
un’esposizione azionaria al
28% «con una buona diversifi-
cazione tra Eurozona, paesi
emergenti come la Cina, e Sta-
ti Uniti che, in un tale frangen-
te, hanno una connotazione di
maggior sicurezza». Un 28%
delportafoglio & costituito da
obbligazioni governative «con
un focus sui titoli dei paesi
emergenti e americani con
unamedia durata finanziaria,
visto che gia a 3-4 anni hanno
un rendimento all'incirca del
2% eil dollaro costituisce una
buona difesa». '11% & costi-
tuito da obbligazioni societa-
rie, il 23% daliquidita e il resto
in investimenti alternativi.
Un altro gestore milanese,
Mario Beccaria, responsabile
della divisione Asset Manage-
ment di Banca Generali, guar-
da ai numeri. «Da inizio anno
- spiega - i mercati globali sono
salitidel 12% circa. Anche per
questo ultimamente abbiamo
assistito a una correzione sui
mercati, che oltre alle scher-
maglie tra Stati Uniti e Cina
suidazi, stanno scontando, in
maniera ordinata, il rischio
elezioni». Niente panico, dun-
que. Tanto pit1 che il mercato
azionario «non parte da valu-
tazioni esagerate». In tale con-
testo, dice Beccaria, «conter-
rei il peso della componente
azionaria al 20%: opterei per
fondi globali, che puntano su
titoli e settori, anche negli
Usa, poco espostial ciclo eco-
nomico, guardando anche a

temi come la sostenibilita am-
bientale e sociale. Un 15% lo
investireiin oro, tramite Etf. I
10% é daallocare in strategie
long-short», gestite da profes-
sionisti. Un altro 10% «lo de-
stinerei alla liquidita. II re-
stante 45% alle obbligazioni,
diversificando tra euro e dol-
laro, tra titoli di stato Usa e
bond aziendali, tutti con dura-
ta finanziaria breve, non supe-
riore a 2-3 anni».

In casa Arca Fondi, il diret-
tore investimenti Alberto Zor-
ziinquadrale elezioni solo co-
me una delle tante incognite
politiche in cui vanno tenuti
presente Brexit, «altro evento
di possibile dirompenza» co-
me «la successione a Draghi
alla Bee». Alla fine il rischio
maggiore non & legato alla
composizione dell’Europarla-
mento, «ma alle ripercussioni
del voto nei singoli paesi, co-
meinItalia, conricadute sullo
spread». Zorzi, per un'ipoteti-
ca soluzione “fai da te” ipotiz-
za una suddivisione tra un
30% di azioni & un 70% di ob-
bligazioni, «anche con titoli
governativi di paesi emergen-
ti, oltre a titoli aziendali nella
parte bassa del grado di inve-
stimento, con rating tra dop-
pia e tripla B». In campo azio-
nario un 10% puo dirigersi«su
un fondo che punti sulle pmi
italiane quotate allo Star, ec-
cellenze orientate al mercato
internazionale». Cautela peri
titoli bancari, «molto espostial
debitoitaliano». In virtti «della
loro liquidita, in alcuni fran-
genti, diventano oggetto delle
vendite di chi vuole speculare
sul rischio legato all'Ttalia». —
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Investimenti consigliati ARCA FONDI s

PORTAFOGLI PER RISPARMIATORI CON UN PROFILO
DI RISCHIO MEDIO-BASSO

MEDIOBANCA SGR

Azioni Ohbhligazioni

28% 70% ._

Altri investimenti
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230, BANCA GENERALI

Altri
investimenti

10%

Azioni
20%

Liquidita
10%
Obbligazioni Titali di Stato

diaziende 28% Etf sull'orlo A = Obbligazioni
11% 15% > 45%
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