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C A U T E L A  I N  P O R T A F O G L I O

Prudenza e selettività
per riuscire a proteggersi
da mercati molto incerti

Tra gli investitori torna la pru-
denza. Le incertezze sui pros-
simi mesi hanno riportato una
forte volatilità sui mercati.
Adesso è la volta della cautela
in portafoglio. «Siamo in una
fase di mercato di cosiddetto
“fine ciclo” in cui le obbliga-
zioni stanno soffrendo a causa
dell’aumento dei rendimenti e
i listini azionari sono altret-
tanto sotto pressione – dice 
Paolo Proli, Head of Retail Di-
stribution di Amundi SGR -. 
L’esigenza principale dei clien-
ti private in questo momento
consiste nella preservazione 
del valore del proprio patri-
monio, abbinata alla ricerca di
strumenti in grado di generare
rendimenti decorrelati rispet-

to all’andamento dei mercati».
Da inizio anno gran parte del-
le asset class investibili regi-
strano rendimenti negativi: si
tratta quindi di un contesto 
che mette a dura prova l’effi-
cacia della diversificazione,
che è alla base di numerose
strategie di investimento».

Per l’esperto, per risponde-
re alle esigenze di tutela patri-
moniale della clientela private
è opportuno impostare strate-
gie di portafoglio orientate al-
la ricerca di rendimento asso-
luto abbinate a strategie 
orientate alla ricerca di fonti
di reddito alternative, come
gli asset reali, che investono in
asset class e strumenti, quali 
ad esempio private equity, pri-
vate debt, real estate, infra-
strutture, ancora in grado di 
catturare il premio di liquidità
e generare così un ritorno per
l’investitore.

Per Olivier De Berranger,
Chief Investment Officer di La

Financière de l’Echiquier, la
stretta monetaria americana e
il riflusso della liquidità mon-
diale, l’incertezza politica (Ita-
lia, Brexit…) e i timori legati 
alla crescita mondiale, in Cina
in particolare, sono gli ele-
menti di fondo che creano in-
certezza sui mercati. Con il 
crollo dall’inizio del mese del-
la maggior parte degli indici 
azionari tra il 7% e il 12% è le-
cito però domandarsi se i mer-
cati stiano capitolando e se sia
giunta l’ora di ricercare alcuni
punti di ingresso.

«In questo quadro, è d’ob-
bligo più che mai essere selet-
tivi e dimostrare prudenza in
termini di allocazione. Nondi-
meno, per gli stock-picker 
queste fasi di mercato possono
offrire degli ottimi punti di in-
gresso nel caso di titoli di qua-
lità che sono stati ingiusta-
mente penalizzati» dice Oli-
vier De Berranger. —
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È un periodo di volatilità
molto forte: soffrono sia
obbligazioni che azioni
e l’esigenza principale ora
è preservare il patrimonio

Manifestanti anti-Brexit: l’uscita dall’Unione europea è uno dei fattori di incertezza dei mercati
AP

ELEZIONI MIDTERM

Le Borse guardano
al voto negli Usa

Gli occhi sono puntati sulle 
elezioni americane di Mi-
dterm . Sono in molti a preve-
dere un Congresso diviso,
con il Partito Democratico 
che assumerebbe il controllo
della Camera dei Rappresen-
tanti e il Partito Repubblica-
no che manterrebbe quello 
del Senato. Tuttavia, non so-
no esclusi altri scenari. L’esi-
to dell’appuntamento eletto-

rale è incerto. Intanto gli
operatori guardano agli ef-
fetti che il voto potrà avere
sull’economia statunitense e
sulle Borse. Quale che sia il 
risultato, a rassicurare i listi-
ni ci prova la statistica. I nu-
meri del passato rivelano, in-
fatti, che nel corso degli ulti-
mi 50 anni Wall Street è sem-
pre salita dopo le elezioni di
metà mandato. Dodici mesi 
dopo il voto, gli indici di Bor-
sa si muovevano sempre su 
livelli più alti rispetto al mo-
mento della chiamata ai seg-
gi elettorali.
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3,2%
È il rendimento 

del Treasury, il titolo 
obbligazionario
del Tesoro Usa

+1,6%
È il rendimento da 

inizio anno del Dow 
Jones, il più noto indice 

azionario Usa
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