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Pur se ancora negative, migliorano le aspettative sull’economia domestica degli investitori
professionali italiani certificati CFA’

Il “Sentiment Index” risulta pari a -26,3 punti (+21,7 punti rispetto alla precedente
rilevazione).

Milano, 2 ottobre 2024

Ancora negative ma migliorano le aspettative sull’economia domestica degli investitori professionali italiani
certificati CFA. Il sondaggio € stato svolto da CFA Society Italy, in collaborazione con Il Sole 24 Ore Radiocor,
tra i suoi soci nel periodo 19 - 30 settembre 2024.

La gran parte degli investitori intervistati (circa il 70%) ritiene stabile I'attuale situazione macroeconomica
italiana. Particolarmente solido viene ritenuto il quadro macro statunitense (un parere espresso da circa
I'80% dei partecipanti). In termini di aspettative sui prossimi sei mesi, il 10,5% gli intervistati prevede un
miglioramento delle condizioni macroeconomiche (+2,5 punti rispetto al mese scorso), il 52,6% stima
condizioni stabili (+16,6 punti rispetto all'ultimo sondaggio) mentre il 36,8% prevede un peggioramento (-
19,2 punti rispetto al mese scorso).

Pur rimanendo negativo, risale nuovamente l'indicatore di sintesi: la differenza tra coloro che risultano
ottimisti sulle prospettive dell’economia italiana rispetto ai pessimisti & pari a -26,3, il valore che
rappresenta il “CFA Society Italy — Radiocor Sentiment Index” per il mese di ottobre 2024 (+21,7 punti
rispetto ad inizio settembre).

Migliorano di pari passo anche le aspettative sul prossimo semestre per I'Eurozona, mentre per gli USA si
ipotizza un progressivo peggioramento dagli attuali livelli.

Il trend dell'inflazione & visto in generale calo nei prossimi sei mesi in entrambe le principali aree
economiche mentre si amplia il consenso sulla discesa dei tassi a breve termine (sostanzialmente una view
di consenso, in linea con I'allentamento delle politiche monetarie annunciate da Fed e BCE). Pil incerta,
invece, I'attesa sull'andamento dei tassi a lungo termine, con una percentuale tra il 40 ed il 60% circa (a
seconda delle aree geografiche) che si attende tassi invariati sulle scadenze piu lunghe delle curve dei
rendimenti.

In miglioramento, rispetto ai mesi passati, I'attesa sui principali indici azionari, in ulteriore risalita
dall'ultima rilevazione. Sulle valute, il dollaro & visto mantenersi stabile contro euro, mentre lo yen ¢ atteso
proseguire il rafforzamento ora in atto rispetto alla moneta unica. Infine, sul petrolio, ci si attende una
discesa dei prezzi, sebbene in misura minore rispetto al mese scorso.

Gabriele Montalbetti, CFA, CIPM, Portfolio Manager, Consultinvest (*) ha dichiarato: “In generale la
crescita economica mondiale é in una fase di rallentamento ciclico in cui pero le probabilita di una
recessione rimangono limitate. Anche i consumi rallentano, ma rimangono a buoni livelli, sostenuti dalla
forza del mercato del lavoro. Invece le aspettative del settore manifatturiero, sia negli Stati Uniti, che in
Europa, da molti mesi segnalano una contrazione che finora pero é rimasta limitata ad alcuni settori (in
particolare I'automobilistico). Il calo del petrolio é un ulteriore fattore che ha contribuito alla discesa
dell’inflazione, oggi vicina ai livelli obiettivo delle banche centrali.
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Tutto questo ha consentito a BCE e Fed di iniziare un ciclo di ribasso dei tassi, su cui le aspettative di
mercato sembrano essere troppo ottimiste, come gia a fine 2023, sia nel numero, che nella tempistica dei
tagli. Le recenti decisioni del governo cinese, che ha varato un importante piano di stimoli per rilanciare
I’'economia, hanno fatto riaccendere l'interesse per un mercato che era stato trascurato dagli investitori
internazionali da molti mesi, ma é presto per capire se saranno in grado di risolvere alcuni dei problemi
strutturali che affliggono la Cina. Oltre alle considerazioni economiche, lo scenario resta caratterizzato da
notevoli elementi di incertezza geopolitica, in particolare la situazione in Israele. Il rischio piti grande é
I’estensione del conflitto all’lran o ad altri grandi paesi, con conseqguenze imprevedibili per la stabilita della
zona e i prezzi del petrolio. Le elezioni americane sono anch’esse fonte di incertezza per quanto riguarda il
risultato, ma non tanto per radicali cambiamenti di politica economica, specialmente nel caso di
coabitazione tra presidente e parlamento di colore diverso.”
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CFA Society Italy

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 I'impegnativo percorso di esami.
L'intera attivita di CFA Society Italy, come delle altre associazioni affiliate nel mondo, si basa in larga parte
sull'impegno volontaristico dei soci. CFA Society Italy conta piu di 500 soci.

(*) 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 o di
Consultinvest.

Le informazioni riportate su questa comunicazione non rappresentano, né possono essere interpretate, come un’offerta, ovvero un invito,
allinvestimento, all’acquisto 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 '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 ltaly, inoltre, non si
assume alcuna responsabilita, e non rilascia alcuna garanzia, che le informazioni diffuse non vengano sospese o che siano senza errori.
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