Riflettori su resilienza delle economie
e buon andamento dei mercati azionari

ILPUNTO / Klaus Wellershoff e Sascha Kever (PKB) sugli scenarinel 2025, anno che sara per tanti aspetti da ricordare
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1l titolo dell’'evento organiz-
zato nei giorni scorsi a Luga-
no dalla PKB Private Bank,
cioé ¢2025: un anno daricor-
dare», dice molto sull’ampia
concentrazione di temi diri-
lievo in questo anno appena
iniziato. Dopo il benvenuto
agli ospiti e ai relatori dato da
Peter Conrad, PKB Head of
Private Banking, durantel'in-
contro ci sono stati gli inter-
venti di Klaus W. Wellershoff,
President Wellershoff & Part-
ners Ltd. e ZWEI Wealth AG,
e di Sascha Kever, PKB Chief
Investment Officer.

llquadro

Per quel che riguarda le pro-
spettive economiche, Wel-
lershoff ha affermato che
I'economia potrebbe diven-
tare lievemente pit debole
negli Stati Uniti e invece leg-
germente migliore in Euro-

L'aumento dei dazi
eun fattore negativo,
ma il veroimpatto
dipenderamolto
daampiezza edurata

pa, conlaSvizzera posiziona-
tain sostanza a meta strada.
Laspetto positivodel quadro
delineato ¢ chelacrescita se-
colare di fondo sta rimanen-
do intatta e che non ci sono
motivi perritenere che que-
sta tendenza sia destinataa
cambiare. Per quel che con-
cerneilversante delle tecno-
logie, Wellershoff ha ribadi-
to che il punto di partenza og-
gi e l'intelligenza artificiale
(IA)e che quindi il messaggio
chiave é che tutte le aziende
devono occuparsene, anche
perevitareil rischio di scom-
parire; tuttavia, perorale eco-
nomie nazionali non avran-
no una crescita piu elevata
con questo fattore.

Un tema centrale in questa
fase & quello degli aumenti
dei dazi, che sono voluti dal
presidente USATrump e che
potrebbero determinare mi-
sure contrapposte da parte

dei Paesi colpiti. Wellershofl
hasottolineato come l'impat-
to dei dazi possa provocare
una crescita economica piu
debole ed un’inflazione piu
alta, ma ha pure indicato che
tutto cio dipendera anche
dallo sviluppo o meno della
totalita dei dazi di cui si par-
la edallalorodurata.Apropo-
sitodiinflazione, questa con-
tinuera a rappresentare un
problema, quindile banche
centrali non potranno repli-
care I'aiuto dato ai mercati nel
corso del 2024. In campo va-
lutario, Wellershoffvede un
dollaro USAleggermente so-
pravvalutato ed un franco
svizzero che si rafforzera an-
che in futuro.

Kever ha ricordato gli ini-
zi della carriera professiona-
le e in particolare I'anno
1990. All’epoca i temi erano
la caduta del Muro di Berli-
no, I'invasione del Kuwaitda

partedell'Iraq con interven-
todegli Stati Uniti, lalibera-
zione di Nelson Mandela,
Mikhail Gorbaciov con pere-
strojka e glasnost in Russia.
In un certo senso ora i temi
sono gli stessi, haaffermato,
anche se cambiano gli attori
(invasione russa dell’Ucrai-
na, Israele). Ma, soprattutto,
sono i mercatiad essere cam-
biati, perché oggi sono mol-
to piuveloci e hanno flussidi
informazioni incessanti, an-
che con operazioni dettate
da sistemi di algotrading.
Quindinella decisione degli
investimenti particolare at-
tenzione va data alla gestio-
ne deirischi e a movimenti
piu dinamici.

I mercati azionari per Ke-
Ver saranno ancora positivi
nel 2025, con un maggior
equilibrio tra Stati Uniti, Eu-
ropa, Emergenti. E positivo
che titoli e settori che guida-

noilistini, specie perquel che
riguarda Wall Street, stiano
vivendo una rotazione che
rende meno impattanti i co-
siddetti magnifici 7.1 settori
finanziario, minerario auri-
fero, dei servizi pubblici, del-
1a tecnologia sono quelli che,
in parte gia ben avviatiin que-
sto 2025, continuano ad esse-
re pil interessanti per rap-
porto tra fondamentali, pro-
spettive e valutazioni.

lifrancoel'oro

Sul versante delle monete, se-
condo Keveril franco svizze-
ro e destinato a restare forte
strutturalmente, mentre
all'euro mancano impulsi per
una ripresa duratura; il dol-
laro americano e la sterlina
britannica grazie allivello dei
rendimenti dovrebbero ave-
re una buona accoglienza da
parte degli investitori mon-
diali anche nel prossimo fu-
turo. Per quel che riguarda
T'oro, il trend secolare ¢’e an-
cora e i fondamentali gioca-
no a favore di un prosegui-
mento dell’'ascesadel prezzo
nel medio periodo. A sostene-
re la quotazione del lingotto
sonolaricercadisicurezza,la
protezione control'inflazio-
ne e lavolonta delle banche
centrali di diversificare i bi-
lanci, aumentando laquotadi
beni reali.



