
GiordanoLombardo

“ Il 2023faràdaspartiacque
megliopuntaresugliassetreali”
vittoria puledda
Lacuradellebanchecentralihasempreportatoa unafaseditassi
positivialnettodell’inflazionemac’èl’incognitadel debitorecord

lprimo nododasciogliereèqualescenariofinanziario ciaspetta.C’è chiritiene che
il 2023 vedràil mondolentamenteritornare alle condizionipre- 2022, piùo meno
conle stessecaratteristichedi allora,echi inveceritiene chel’annochesista
chiudendorappresentiunospartiacque,unmomentodi cesuratraun prima eun

dopo.Noi apparteniamoaquestasecondascuoladi pensiero”.GiordanoLombardo,peranni
allaguidadi Pioneer,poico- fondatore e addiPlenisfersgr,pensaa uncambiamentoradicale.

Ritienechel’inflazionerestialungounpericolo?
«Intendodirechelacura dellebanchecentrali,la strettasuitassi,hasempreportatoaunafasedi
tassireali–alnettodell’inflazione –positivi.Questosignificachelastradadeirialzi èancoralunga.

In alternativa,laFed(easeguirelaBce)potrebbefermarsiprimadi avercompletatolamissiondi
raffreddarel’inflazione, conlaprobabileconseguenzadivederripartire lacorsadei prezzi».

Cosacambianell’unoenell’altro scenarioperle sceltedi investimento?
«Nell’ipotesi diunaFednonaggressiva,gli assetpiù rischiosi –apartire dalleazioni–soffriranno
menoperchélarecessionenonmorderàedi conseguenzanonci sarannorevisioni degliutili
aziendali(cosacheinvecemi aspetto)cosìcomesoffrirannodimenoibond corporate,cheora
esprimonorendimentisuperioridi400punti baserispettoaigovernativi, cioèametàstrada
rispettoaquellocheesprimonodurante i periodidi recessione».

Perònonèloscenariochesi aspetta.
«Nessunopuòsaperecosaaccadrà,malaFedpotrebbetenerei tassirealiinterritorio negativoper
contenereil debitopubblicocheharaggiuntolivelli maivisti.In ognicasocerchereidicostruire
unportafoglioin gradodi muoversisenzadipenderedasceltecontingenti,difficili daprevedere».

“ I

Su qualiassetpuntarequindi?E cosapensadelleobbligazioni?
«Pensochesiail casodi scegliereassetreali,legatiperesempioalmondodell’energia,
comesocietàtradizionalidelsettoreoil, chehannovalutazioniinteressanti,ole
commoditynecessariealla transizione;quindi, litio, rame,uranio.Sui bondil rapporto

rischio-rendimento è piùaccettabilerispettoaprima.Ritengointeressanteil settore
dei titoli corporate,inparticolarenelsettorefinanziarioeuropeoeneimercati
emergenti:in generale,puntereisui bond aspreadrispetto ai titoli pubblici. E poi
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guardereialle geografieconsiderateoggi menoappetibili,perchéèprobabilechelì ci
sianobuoneopportunitàdi investimento,daselezionareconattenzione.Quindi, l’Asia
einparticolare laCina,oraconsideratanoninvestibile ».

In unportafogliocosìinternazionale,cheruolodarebbealdollaro?
«Me neterreiabbastanzaalla larga:nel2023èprobabiledimostri unacertadebolezza
relativa, dopolaforzadispiegataquest’anno».
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