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I  VOSTRI  SOLDI   IN GESTIONE  ETF

di Fausto Tenini

G
s asset management, 
attraverso il co-cio fi-
xed income Ashish 
Shah, suggerisce in 
un recente approfon-

dimento agli investitori di non 
sbattere le palpebre in modo ec-
cessivo. La pandemia derivante 
dal Covid-19 è un evento che im-
pone cambiamenti radicali, come 
altre grandi crisi finanziarie del 
passato. Se la crisi finanziaria del 
2008-2009 ha innescato un «new 
normal», l’attuale pandemia ha 
dato il via in tempi rapidissimi 
a cambiamenti di enorme impor-
tanza, in ogni ambito della vita 
quotidiana. Ma questa condizione 
di enorme stress può essere vista 
anche come una grande accele-
razione, da molti punti di vista. 
L’effetto in termini di accelerazio-
ne della pandemia sanitaria si è 
subito riflesso nei lockdown di 
molti Paesi, in risposte di governi 
e istituzioni, per non parlare delle 
eccezionali dinamiche di mercato. 
Ma ci sono anche aspetti positivi 
a partire dai settori health-ca-
re e immobiliare, dagli sviluppi 

tecnologici, per arrivare agli in-
vestimenti con finalità sociali. La 
nuova crisi ha quindi dato una 
accelerata a tendenze già in es-
sere ma che procedevano a passo 
lento, creando però anche nuovi 
trend. Ma gli investitori interes-
sati a buoni rendimenti devono 
essere altrettanti veloci nel co-
gliere queste tendenze. C’è da 
considerare che l’economia Usa 
è in recessione e ci troviamo da-
vanti a sfide economiche enormi, 
gravate da alta incertezza sui 
possibili percorsi dei classici in-
dicatori. Ma da un punto di vista 
di scelte di portafoglio è cruciale 
che l’investitore guardi in modo 
oggettivo alle tendenze di lun-
go termine associabili a questa 
grande accelerazione. Shah ri-
tiene che tra i fattori in tal senso 
più determinanti ci siano la velo-
cità e la magnitudo degli stimoli 
fiscali e monetari adottati a livel-
lo globale. La Fed ha così messo 
in campo 3 mila miliardi di dol-

lari, un valore più alto del pil 
inglese per l’intero 2019, in me-
no di tre mesi. Mentre dopo la 
crisi 2008-2009 lo stesso istitu-
to ha impiegato cinque anni per 
immettere nel sistema economico 
americano un ammontare simi-
le di denaro. La Fed è in grado 
inoltre di mantenere compressi i 
rendimenti di mercato a lungo in 
caso di necessità, come già acca-
duto dopo la crisi del 2008-2009. 
E questo in passato ha favorito in 
modo evidente gli asset rischiosi, 
comprimendo il premio al rischio 
azionario e generando opportu-

nità anche nel contesto dei bond 
speculativi. La prima parte del-
la dinamica di forte recupero è 
già stata osservata sui merca-
ti, in particolare nel contesto dei 
bond high yield Usa, ma il percor-
so di risalita potrebbe essere solo 
all’inizio se rapportato a quanto 
osservato negli anni 2009-2013. 
La Fed e le altre banche centra-
li stanno inoltre cercando di dare 
liquidità alle imprese e ai consu-
matori, e più veloce questo canale 
troverà applicazione, più forte e 
convincente sarà il pattern di 
risalita degli asset finanziari. 

I mercati come si sa guardano 
sempre avanti, e le aziende di 
livello investment-grade Usa sa-
ranno in grado di raccogliere circa 
1.000 miliardi di dollari di liquidi-
tà dagli investitori. La rotazione 
a favore di asset rischiosi è già 
iniziata, sia a livello azionario, 
obbligazionario high-yield e emer-
ging markets, anche se il percorso 
di crescita sarà molto accidenta-
to. Il focus di breve termine dei 
mercati resterà su eventuali se-
conde ondate del Covid-19, ma 
chi guarda ai mega-trend più ro-
busti deve fidarsi delle scelte di 
politica eco-monetaria, che non 
guardano alle dinamiche di bre-
ve periodo. Numerosi ambiti di 
investimento non rimarranno a 
sconto per molto tempo. (riprodu-
zione riservata)

L’arma della liquidità

 

 

di Virginia Scacchi

Sono tante le riflessioni che la cri-
si sanitaria innescata dal Covid 
ha portato nelle case degli italiani, 

e non solo. Una delle fonti di preoccu-
pazione dei risparmiatori riguarda la 
pianificazione finanziaria. Ma c’è un 
lato positivo: sembra aumentare la con-
sapevolezza della necessità di affidarsi a 
professionisti, tanto che il 42% dei rispar-
miatori con investimenti ha dichiarato 
che darà maggior valore e spazio al-
la consulenza finanziaria. È quanto 
emerge da un sondaggio condotto da 
Columbia Threadneedle Investments, su 
un campione rappresentativo di investi-
tori italiani.

L’incertezza non è una buona consi-
gliera. Come hanno dimostrato le crisi 
precedenti, infatti, gli shock a breve ter-
mine portano a un rimbalzo successivo. 
Tuttavia, a oggi, un investitore italiano 
su sei dichiara di sentirsi più propenso 
a vendere i propri investimenti alla luce 
della volatilità attuale, dato suffragato dal 
fatto che il 16% ha utilizzato o si aspet-
ta di utilizzare l’incasso della vendita per 
sostenersi finanziariamente nei prossi-
mi mesi. «Se ciò diventasse realtà, queste 
azioni sarebbero realmente dannose per il 
risparmiatore portandolo a cristallizzare 
perdite certe e a perdere importanti occa-
sioni di guadagno che si otterrebbero in 
futuro rimanendo investiti», affermano da 
Columbia Threadneedle Investments.

Quasi due terzi (65%) degli italiani 
si sono pentiti delle decisioni di pianifica-
zione finanziaria fatte prima che la crisi 
colpisse. I più giovani sono più propensi a 

rivedere le precedenti decisioni, ben il 78% 
tra i 25-34 anni. Neppure gli over 65 so-
no immuni al pentimento, con un 48% che 
ritiene che avrebbe potuto agire diversa-
mente. «È logico, quindi, pensare che questa 
crisi possa essere colta anche come un’otti-
ma occasione per ripensare a un approccio 
più efficace dei propri investimenti», ag-
giungono da Columbia Threadneedle 
Investments. Ma quali 
sono i rammarichi più 
condivisi? Un italia-
no su tre (31%) ritiene 
di non avere un piano 
finanziario adeguato, 
mentre circa uno su nove 
(11%) di avere un oriz-
zonte temporale troppo 
di breve termine. 

Un aspetto positivo 
è però che molti sem-
brano aver imparato 
dai propri errori: il 40% 
vuole investire con più 
diversificazione in futu-
ro, il 42% darà più valore e spazio alla 
consulenza finanziaria, il 51% sta identifi-
cando nuove opportunità di investimento. 
Il 44% è, però, diventato più avverso al ri-
schio. Questo 44% è la parte di popolazione 
che la crisi ha reso più incline a privile-
giare la liquidità. Un segnale di allarme 
che, da una parte, deve far pensare, in un 
Paese in cui oltre 1.600 miliardi di euro so-
no già fermi nei conti correnti (fonte Abi) e, 
dall’altra, può stimolare il risparmiatore 
ad affidarsi a professionisti per ottimiz-
zare l’allocazione di portafoglio. Ad oggi, 
però, solo il 13% degli investitori italia-
ni si è già approcciato con un consulente 
professionale e il 17% è ancora restio a 

pagare per una consulenza professionale. 
«Le crisi offrono sempre delle opportuni-
tà. Come dimostra la nostra indagine, ad 
esempio, molti risparmiatori stanno og-
gi, sulla scia del coronavirus, rivedendo 
il proprio approccio alle scelte di inve-
stimento insieme a quei comportamenti 
potenzialmente controproducenti. Stanno 
infatti ripensando alla pianificazione fi-

nanziaria, riconoscendo 
nuove opportunità e ren-
dendo i propri portafogli 
più diversificati e, quin-
di, più solidi nel lungo 
periodo. D’altro can-
to, è comprensibile che 
la recente volatilità sui 
mercati abbia portato ad 
una maggiore focalizza-
zione sui rischi. Ottima 
occasione per i consulen-
ti finanziari per stare 
ancor più vicino ai pro-
pri clienti e accreditarsi 
come partner indispen-
sabili, anche per chi 

non si è ancora avvicinato al mondo de-
gli investimenti. I consulenti sono infatti 
indispensabili per supportare l’investitore 
retail nel correggere possibili comporta-
menti errati, nell’individuare specifici 
obiettivi finanziari e nello scegliere il mi-
glior approccio per raggiungerli», spiega 
Alessandro Aspesi, country head Italia di 
Columbia Threadneedle Investments. 

In generale c’è ancora qualche pre-
occupazione e incertezza per il presente 
e per il futuro, ma i giovani confermano la 
loro propensione al pensiero positivo. Due 
terzi degli italiani (66%) ritengono che non 
sarebbero stati in grado di far fronte al-

le conseguenze del lockdown e del relativo 
blocco delle attività produttive oltre i sei 
mesi. Per quanto riguarda la capacità di 
adattamento alla crisi, sono i giovani (18-
24 anni) a considerarsi più resilienti, con 
ben il 40% che ritiene di poter resistere per 
sei mesi o oltre. Invece, nella generazione 
X, la fascia di età compresa fra i 45-54 an-
ni, solo un 30% vede la situazione con un 
po’ più di ottimismo. Alla luce di queste in-
certezze, l’8% ritiene che dovrà richiedere 
prestiti o che sarà costretta a fare affida-
mento sulla generosità di amici e parenti 
per sostenersi in futuro (12%).

Come spesso accade anche negli in-
vestimenti, l’incertezza può causare 
danni importanti. Sette italiani su dieci 
(70%) ritengono che questa crisi avrà un 
impatto duraturo sulla propria situazione 
patrimoniale. Stessa percezione per colo-
ro che detengono investimenti finanziari 
(65%). È la fascia d’età tra i 25 e i 64 an-
ni che sente di trovarsi più a rischio, forse 
un riflesso delle scarse aspettative sulle 
opportunità economiche nel prossimo de-
cennio. Infatti, indipendentemente dalle 
misure di sostegno dei governi, una per-
centuale significativa di persone si aspetta 
che la crisi da Covid-19 abbia un impatto 
negativo a lungo termine sui propri livelli 
di reddito (43%), sulla performance degli 
investimenti (31%), sulle prospettive di 
carriera (30%) e sugli obiettivi finanziari 
(33%). Per la fascia d’età over 55, quel-
la più vicina al pensionamento, infine la 
paura degli impatti negativi a lungo ter-
mine è minore. Con la relativa stabilità 
maturata negli anni e la natura costan-
te del loro reddito questo gruppo si trova 
ad affrontare meno incertezze. (riprodu-
zione riservata)

Il Covid spinge i risparmiatori a dare più fiducia ai consulenti

Alessandro Aspesi

Le quotazioni e le performance 
degli Etf trattati a Piazza Affari 

sono pubblicate a pagina 65


