
AMERICA/2 Dalla vittoria repubblicana l'indice delle mid e small cap
ha ripreso a salire. E vera ripartenza? Molto dipenderà dalle prime
mosse dell'Amministrazione Trump e dai tagli Fed ai tassi d'interesse

Fenomenale Russell
di Ester Corvi

D
opo varie false par-
tenze, l'indice Rus-
sell 2000, che rap-
presenta le small e
mid cap Us il mese

scorso ha riconquistato i massi-
mi testati nel 2021. Alla dinami-
ca positiva ha contribuito l'eufo-
ria generale che ha contagiato
Wai Street dopo la vittoria di
Donald Trump alle elezioni, ma
ci sono anche fattori specifici.
Per esempio, il fatto che le
aziende che compongono il Rus-
sell 2000 derivino circa 1'80%
dei ricavi dal mercato interno si
sposa bene con la narrativa
«American First» del neo eletto
presidente Usa, oltre a render-
le meno vulnerabili alle tensio-
ni commerciali globali. A pesa-
re favorevolmente ci sono poi le
aspettative di ulteriori riduzio-
ni dei tassi da parte della Fede-
ral Reserve, un aspetto che gio-
ca a vantaggio di molte aziende
di piccola e media capitalizza-
zione, che necessitano di finan-
ziamenti. Da questo punto di vi-
sta, Morgan Stanley prevede
che i tassi dei Fed fund si posi-
zionino a fine 2025 in un inter-
vallo compreso tra il 3,5% e il
3,75%, mentre Goldman Sachs
se li attende nel range
3,25-3,5%.
Le prospettive. Il focus è però
un altro: il trend positivo del
Russell 2000, che peraltro si è
un po' indebolito a inizio dicem-
bre, potrà proseguire? Ne è con-
vinto Edoardo Proverbio, re-
sponsabile area investimenti di
Decalia sim, perché «nonostan-
te il recente rialzo, il Russell
2000 mantiene un ritardo signi-
ficativo rispetto allo S&P500:
negli ultimi due anni il gap è an-
cora di oltre 20 punti percentua-
li, che si amplia a circa 50 punti
percentuali su un orizzonte di
cinque anni». L'indice è traina-

I rischi. Nonostante uno scena-
rio favorevole, permangono al-
cuni rischi di cui l'investitore
deve tener conto. Un improvvi-
so peggioramento delle condi-
zioni economiche o una recessio-
ne potrebbero penalizzare pe-
santemente queste aziende, co-
sì come eventuali ritardi o cam-
biamenti nelle politiche della
Federal Reserve o dell'ammini-
strazione repubblicana. «Tutta-
via, il mix attuale di tassi più
bassi, politiche economiche fa-
vorevoli e protezione dal conte-
sto commerciale internaziona-
le dipinge uno scenario decisa-
mente positivo per il Russell
2000 nei prossimi mesi» sottoli-
nea De Luca. Per Proverbio in-
vece un possibile freno alla cre-
scita potrebbe essere rappre-
sentato dal ritorno dell'inflazio-
ne. I dazi commerciali che ver-
ranno introdotti dalla nuova
amministrazione «potrebbero
infatti esercitare pressioni al
rialzo sui prezzi, costringendo
la Fed a interrompere il ciclo di
tagli dei tassi», mettendo così
in discussione il contesto favore-

to in particolare dalle banche re- vole per le mid e small cap, che, dell'intelligenza artificiale, dal
gionali americane, favorite a quel punto, continuerebbero a
dall'attesa di politiche di dere- finanziarsi a tassi elevati.
golamentazione che dovrebbe- Per gli analisti di BofA è inoltre
ro essere promosse dalla nuova importante fare un distinguo
amministrazione Trump. An- fra le small cap, che presentano
che secondo Carlo De Luca, re- il maggior rischio politico po-
sponsabile Am Gamma Capital st-elettorale, le continue sfide le-
Markets, «ci sono diversi driver gate alla crescita degli utili e le
che potrebbero continuare a so- incognite di rifinanziamento, ri-
stenere le azioni a piccola capi- spetto alle mid cap che, a loro pa-
talizz azione nei prossimi me- rere, sono meglio posizionate.
si». Per gli investitori privati, La diversificazione. A diffe-
che possono approcciare questo renza dello S&P500, il Russell
mercato tramite i fondi comuni presenta una diversificazione
specializzati in small e mid cap settoriale maggiore, fa notare
Usa e gli Etf (exchange traded Livio Spadaro, senior portfolio
fund) le soddisfazioni da inizio manager di Frame asset mana-
2024 non sono mancate. Per gement, perché all'interno
esempio gli Etf quotati su Bor- dell'indice delle small cap trova-
sa Italiana hanno realizzato no un peso superiore «comparti
una performance a un anno su- più tradizionali rispetto alla
periore al 30%. tecnologia che nell'S&P500 pe-

sa il doppio rispetto al Russell
2000. Questo permette già di
per sé a un investitore di diver-
sificare settorialmente gli inve-
stimenti rispetto alle large
cap». Sempre guardando ai va-
ri comparti, quello energetico
«potrebbe essere favorito data
la nomina di Chris Wright a se-
gretario del dipartimento
dell'Energia americano.
Wright è uno strenuo difensore
dell'uso di combustibili fossili e
del nucleare ed avverso delle
teorie del cambiamento climati-
co» dice il manager di Frame.
La maggior parte delle società
che compongono il settore ener-
getico delle small cap si occupa
di estrazione, stoccaggio e spe-
dizione di combustibili tradizio-
nali come il petrolio o l'uranio.
A suo avviso, quindi, il cambia-
mento di politica sull'energia
voluto da Trump potrebbe esse-
re un driver rialzista per que-
sto comparto, cosi come quello
delle «utilities che saranno inte-
ressate dalla sempre maggiore
domanda per l'energia elettrica
derivante dall'aumentato uso

mining di cryptovalute e dalla
fame di energia dei data center
per il cloud computing».
Tecnologia e industria. Do-
po la vittoria di Trump, alcuni
settori del Russell 2000 hanno
registrato performance decisa-
mente brillanti. In particolare,
il settore tecnologico ha guida-
to il rialzo, grazie alla continua
domanda di innovazione e
all'assenza di grandi minacce
regolatorie, seguito dai titoli fi-
nanziari, che hanno beneficiato
delle promesse di meno regola-
mentazione e dagli industriali,
sulla spinta dell'ottimismo per
possibili grandi investimenti in
infrastrutture. Ma cosa succe-
derà adesso? Guardando avan-
ti, «i settori tecnologico, finan-
ziario e industriale sembrano
ben posizionati per continuare
a crescere, sostenuti da un mix
di minore regolamentazione,
politiche fiscali pro-crescita e
tassi di interesse bassi» com-
menta il manager di Gamma
Capital Markets. Al contrario,
la sanità e il real estate potreb-
bero continuare a muoversi len-
tamente, a meno che non ci sia-
no segnali più chiari sulle politi-
che del governo o su una ripre-
sa della domanda. Il settore in-
dustriale, per Spadaro, può in-
vece rivelarsi attraente nei bu-
siness della difesa e dello spa-
zio, perché è probabile che la
spesa governativa aumenterà
in questi segmenti, mentre me-
rita un discorso a parte la bio-
tecnologia. Grazie all'avanza-
mento degli studi clinici e delle
tecnologie mediche, è un setto-
re che desta interesse ma, a dif-
ferenza di altri, presenta una
maggiore volatilità ed è indica-
to per investitori più inclini al
rischio.
Per chi vuole diversificare gli in-
vestimenti, l'indice Russell
2000 può essere quindi una vali-
da alternativa, a patto che l'am-
ministrazione Trump manten-
ga le promesse e che sul fronte
dei tassi, così come delle tensio-
ni internazionali, non ci siano
nei prossimi mesi sgradite sor-
prese. (riproduzione riservata)
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UNA SELEZIONE DI ETF FOCALIZZATI SULL'INDICE RUSSELL 2000

!sin Etf
Chiusura
05-dic-24

Pert.%
1 anno

Perf.%
3 anni

IL'00B60SX402 ETF Ihaesco Russell 2000 Ueits 115,15 33,66 22,93

IE00BJ38CaD84 Spdr Russell 2000 Us Small Cap 65,78 33,62 22,75

IE00BJZ2DD79 Xtr Russell 2000 U 33452 33,28 22,87

LU1 68 1 03867 2 ETF Amundi Russell 2000 Eur U 339,05 33,24 22,84

IE00B3CNRJ55 L&G Russell 2000 US Small Cap Quality UCITS L I F 108,98 32,11 28,11

LU 1681038839 Amundi Russell 2000 UCITS E 1 F USD 358,2 30,85 14,75

Withub

I'enontenale Russell
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