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Gli investitori professionali italiani certificati CFA® rimangono negativi sulle prospettive
dell’leconomia domestica sui prossimi sei mesi, con il “Sentiment Index” che registra un
valore pari a -15,9, comunqgue in ulteriore recupero rispetto ai valori dei due mesi
precedenti.

Milano, 4 maggio 2020 — Al sondaggio mensile, svolto da CFA Society ltaly in collaborazione
con Il Sole 24 Ore Radiocor, hanno partecipato 64 professionisti con certificazione CFA® e membri
dell’Associazione tra il 20 ed il 30 aprile 2020. Il risultante “Sentiment Index” risale di 5 punti,
rispetto al mese precedente, pur rimanendo ancora in terreno negativo, a -15,9. Gli analisti e
gestori italiani risultano anche meno negativi sulle prospettive economiche di Europa ed USA.

La parola al gestore - Il commento del mese (*)
Laura Oliva - Ceo di ekuota.com Fintech per il Financial Risk Management

Coronavirus: quale paese ne uscira meglio? E la domanda che si fanno gli operatori per delineare
la migliore strategia di allocazione degli investimenti. Dal sondaggio di Maggio le prospettive sono
chiare. La situazione attuale & negativa per tutti i paesi, ma in prospettiva le chance sono a favore
degli USA, a scapito dei paesi europei. Il PIL del primo trimestre ha visto ribassi senza precedenti,
con l'ltalia a -4,7%, seppure meglio di Francia e Spagna. Tuttavia, la BCE stima il PIL 2020
del’Eurozona tra -5 e il -12%, a seconda del successo e della durata delle misure di lockdown.

La debolezza delleconomia UE rispetto a quella USA deriva dalla lenta risposta dei singoli paesi e
delle limitate misure di stimolo fiscale messe in atto. Cid si riflette sulle aspettative dell’euro,
mentre conferma il ruolo di valute rifugio per yen e dollaro americano. In particolare, quest’ultimo &
il vero protagonista. Il suo primato & basato sulla velocita di risposta della FED e sulla forza
predominante delle aziende tech, che continuano a produrre buoni risultati. La pandemia globale
ha messo in grande evidenza il fatto che l'innovazione tecnologica e il digitale sono il vero
vantaggio competitivo degli USA.

In Italia, la divergenza tra economia reale e indici azionari € da monitorare con cautela: il PIL 2020
e dato in diminuzione del 17,6%, mentre gli analisti hanno buone aspettative sul’andamento del
FTSEMIB. E questo il segno che gli analisti non stanno prezzando adeguatamente le incerte
prospettive future e fanno previsioni troppo ottimistiche sulla ripresa degli utili, sottovalutando al
contempo l'aumento del rischio di credito per gli istituti bancari, 'aumento del premio al rischio
paese e 'aumento dell’Equity Risk Premium.

E una situazione rischiosa, innescata dalla grande liquidita immessa nel sistema dalle banche
centrali.

Nel sondaggio emerge che le aspettative sulla redditivita dei singoli settori in Italia sono per la
maggior parte negative, tranne che per utility e telecomunicazioni. Per quest’ultimo, il vantaggio
derivante dallaumento del traffico cloud e streaming, dovra essere in grado di contenere le perdite


http://ekuota.com/

di settori, come quello dei servizi, gia deboli prima della pandemia. A riguardo, Satya Nadella, CEO
di Microsoft, sostiene che in due mesi abbiamo visto I'equivalente di due anni di trasformazione
digitale.

Il petrolio e atteso in rialzo che ritorni ai prezzi pre-covid, poiché le fonti rinnovabili non sono
ancora pronte a prenderne il posto, anche se l'attuale debolezza pud essere una spinta ulteriore
Verso nuovi investimenti green.

Ora l'importante € capire quali attivita sopravviveranno e quali sapranno trasformarsi per cogliere il
cambiamento. Ovviamente i settori favoriti sono digitale, sanita, cultura, ma anche quelli che hanno
avviato cambiamenti tempestivi e necessari.

In conclusione, permane l'incertezza per le prospettive fondamentali. Negli USA, 26 milioni di
disoccupati possono innescare un grave disordine sociale, mentre 'Europa non & ancora stata
pienamente in grado di dare una risposta pronta alle emergenze sociali ed economiche. Dunque,
occorre molta cautela. Il Covid19 ha avuto l'effetto collaterale di accelerare quel processo di
trasformazione necessario, che avrebbe impiegato anni a realizzarsi. Ora non bisogna perdere
tempo per poter trasformare la peggiore recessione di sempre in un nUOVo inizio.

CFA Society Italy Radiocor Sentiment Index
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(*) Disclaimer

‘Il commento del mese” raccoglie, di volta in volta, I'analisi di un professionista del settore
finanziario italiano associato a CFA Society Italy. Il contenuto e le previsioni in esso riportate sono
proprie dell'intervistato e non necessariamente rappresentano le view di CFA Society Italy.

Le informazioni riportate su questa comunicazione non rappresentano, né possono essere
interpretate, come un’offerta, ovvero un invito, allinvestimento, allacquisto o alla vendita dei
prodotti finanziari eventualmente citati o di altri strumenti finanziari. | destinatari della
comunicazione prendono atto che CFA Society Italy non garantisce in alcun modo I'esattezza e/o
la completezza delle informazioni, dei testi, dei collegamenti, dei grafici o di eventuali altri elementi
contenuti nel materiale diffuso. CFA Society Italy declina ogni responsabilita per eventuali perdite o
danni di qualsiasi genere che possano scaturire direttamente o indirettamente dall'uso (ovvero
dall'impossibilita dell’accesso o dell’'uso) delle informazioni, dei testi, dei collegamenti, dei grafici o
di altri elementi contenuti nel materiale diffuso. CFA Society lItaly, inoltre, non si assume alcuna
responsabilita, e non rilascia alcuna garanzia, che le informazioni diffuse non vengano sospese o
che siano senza errori.

CFA Society ltaly

CFA Society ltaly € I'associazione di riferimento in Italia per i professionisti che hanno conseguito la
qualifica di Chartered Financial Analyst® (CFA) la piu importante certificazione del mondo della finanza.
L’associazione, fondata nel 1999 come affiliata di CFA Institute, € il punto di riferimento sul territorio per i
CFA Charterholders, oltre a promuovere la deontologia professionale ed il valore del percorso formativo e di
certificazione nel nostro Paese, fornendo una serie di servizi per i professionisti e per coloro che stanno
seguendo limpegnativo percorso di esami. L’intera attivita di CFA Society lItaly, come delle altre
associazioni affiliate nel mondo, si basa in larga parte sullimpegno volontaristico dei soci. CFA Society lItaly
conta piu di 500 soci.

Per maggiori informazioni
www.cfasi.it

info@cfasi.it
segreteriacfaitalia@cfasi.it
www.cfainstitute.org



