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Gli scenari di Aipb

Green e digitale, la transizione dei portafogli «private»

| manente incertezza sulla crescita eco-

di PATRIZIA PULIAFITO

on migliora il clima d'incertezza,

mentre si rafforzano le preoccu-
pazioni per le questioni geopolitiche e
macroeconomiche internazionali. I
conflitti armati non si placano. L'infla-
zione rallenta, ma resta elevata. Le ban-
che centrali, come Fed e Bce, non cam-
biano politica monetaria e assumono
una posizione attendista. Intanto, au-
mentano i Paesi che entrano in reces-
sione. Dopo I'Inghilterra, adesso anche
il Giappone.

Le previsioni di crescita economica, di
conseguenza, rimangono caute per il
619% degli asset manager. A rivelarlo &
l'edizione 2024 dell’Aipb Outlook, lo
studio realizzato dall'Ufficio studi del-
I'Associazione italiana private banking
elaborando le previsionidi 18 asset ma-
nager associati. Per 'economia mon-
diale e quella degli Usa, la maggioranza
degli intervistati prevede un atterrag-
gio morbido, mentre per I'Europa, gli

operatori si dividono tra il 569 che pre-
vede una crescita leggera e il 28% che si
aspetta una recessione moderata.

Entrando nel dettaglio delle economie
del Vecchio Continente, secondo gli
operatoriiPaesicheregistrerannoimi-
gliori risultati economici saranno Spa-
gna, Grecia, Repubblica Ceca e Unghe-
ria, mentre Francia e Germania si trova-
no nelle ultime posizioni, a causa di un
mix di fattori congiunturali e struttura-
1i. La vera novita, tuttavia, & che a chiu-
dere la classifica sono la Cina, per i ri-
schi legati al settore immobiliare, e il
Giappone, per la politica monetaria ul-
tra-espansiva, a favore del mercato in-
terno.

Sul fronte inflazione, la maggior parte
dei private banker prevede che nel
2024 la flammata dei prezzi si spegne-
ra, ma in Europa il target del 2% sara
raggiunto nel 2025. Relativamente ai
tassi, la meta degli intervistati attende
il primo taglio da parte della Bee e della
Fedagiugno 2024. «Inuno scenario co-

Ai vertici
Andrea Ragaini,
presidente di Aipb
(Associazione italiana
private banking)

sl frammentato e in continua evoluzio-
ne il private banking dovra reagire con
maggiore immediatezza ai cambi di
tendenza e supportare i clienti nella
lettura della complessita e nella perce-
zione dei rischi, affiancandoli nelle
scelte di allocazione del portafoglio e
portando elementi di razionalita»,
commenta Andrea Ragaini, presidente
di Aipb.

Per le scelte di portafoglio, nel corso
del 2024 i private banker ritengono che
proseguira il processo di ricomposizio-
ne dei portafogli iniziato nel 2023, con
il trasferimento della liquidita negli as-
set finanziari, privilegiando il reddito
fisso di qualita, da cui siattendono ren-
dimenti tra il 5% e il 10%. Per quanto 1i-
guarda gli stili d’investimento, sono
tutti concordi nel preferire gli high
quality e gli high momentum.

A livello settoriale, invece, si punta su
healthcare, tecnologia e bancario. Co-
me seconda scelta si guarda ai i titoli

governativi, mentre dal punto di vista |

geografico gli Stati Uniti si confermano
laregione pili interessante, seguita dal-
I'Europa. Al contrario, per via della per-

nomica e sulla tenuta degli utili socie-
tari, gli operatori esprimono ancora
cautela verso l'azionario e gli investi-
menti alternativi.

L'inversione di rotta a favore dell'uni-
verso equity, masempre e $0lo su quel-
lo di buona qualita, potrebbe realizzar-
si nel 2025. E ancora, meritano di esse-
re «sovrappesati» in portafoglio, sia
nel breve, sia nel medio termine, gliin-
vestimenti in private equity, perché i
rendimenti attesi sono alti: compresi
trail 5% e il 10%.

L'indagine si chiude con una valuta-
zione dei megatrend di lungo periodo,
che potranno avere un impatto struttu-
rale nelleconomia mondiale. Ai primi
posti svettano i temi legati alla transi-
zione digitale, all'intelligenza artificia-
le, al cambiamento climatico e all'in-
vecchiamento della popolazione. Tra i
megatrend Esg che nei prossimi anni
avranno un forte impatto sui mercati
primeggiano l'efficientamento energe-
tico e I' economia circolare.
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