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Wall Street, la spinta

Il Sole 24 Ore

La corsa del retail

Saldo netto fra acquisti e vendite di azioni a Wall Street per semestre.
In miliardi di dollari

W PRIMO SEMESTRE Q SECONDO SEMESTRE

del retail: acquisti netti
a quota 155 miliardi

Il listino Usa. Nel primo semestre gia oltre I'intero 2021 e 2022:
la vittoria elettorale di Trump la molla per i piccoli investitori americani

Vito Lops

WallStreet continuaamacinarerecord
surecord. Lelogichedimercatoinque-
sto 2025 schizofrenico e condizionato
dai tweetdi Trumpsono pero diversedal
passato. A spingere I'S&P 500 verso
nuovi massimi storici & la forza d'urto
degliinvestitori retail, protagonisti diun
flusso senza precedenti. Secondoidati di
Vanda Research, nel solo primo seme-
stredel 2025 gliacquisti netti cumutativi
dapartedei piccoliinvestitorihannosu-
perato i 155 miliardi di dollari, piu di
quantoregistratoin tuttoil 20210il 2022,
Pitdi quantovistonel 2020 pandemico
dove, forti dell’helicoptermoney, ipriva-
tisisonoritrovati chiusi in casaconasse-
gni governaltivi pronti da spendere sui
mercatiazionari. Aquestogirononciso-
noassegni, né tassiazzerati come allora.
Nonostante il contesto siadifferente, i
retail sono tornati alla carica. Se questo
ritmoverramantenuto,'apportonetto
dei piccoli potrebbe superare ampia-
menteizoomiliardientro fine anno.

Manoné solol'ammontarea colpire,
quantoladeterminazione e lacostanza
dei flussiinun contestodove molti ge-
stori professionalisonoancora fuoridal
mercato. Ascatenare questanuovaon-
datadientusiasmodeiretailé stata, se-
condo il Goldman Sachs High Retail
Sentiment Index, lavittoriaelettorale di
Trumpnel novembre 2024: daallora, la
fiducia dei piccoliinvestitori & salitaver-
ticalmente, accompagnando Fimpen-
nata del Nasdaqioo e contribuendo a
rafforzare ilrally in corso,

®

L’annuncio dei dazi

il vero punto di svolta:
gliistituzionali hanno

ridotto l'esposizione,

il retail ha comprato

Mailveropuntodisvoltasiéverifica-
toinaprile 2025, quandolannuncioim-
prowisodinuovidazicontrolaCinaeil
resto delmondo ha scatenato una vio-
lentacorrezionedimercato. Mentre gli
istituzionali hanno esitato o ridotto
T'esposizione, i retail hanno comprato
con decisione quel dip, leggendo I'ini-
ziativacome unbluff negoziale, non co-
meuncambiostrutturaledelloscenario
macro. Einguel momentochesuisocial
finanziarié tornatainaugelironicasigla
Taco — “Trump always chickens out”.
Permolti piccoliinvestitor, il presidente
éunabilestrategamediatico,maallafi-
neritratta omodera sempre i toni, so-
prattutto in vista delle elezioni. Questa
narrativasié rivelatavincente: il merca-
to ha recuperatorapidamente, eiretail
sonostati dalla parte giustadel trade.

Inquestoquadrosiinserisceunaltro
elemento tecnico fondamentale: lapro-
gressivariduzionedellavolatilita misu-
ratadall'indice Vixcheferiéscesosotto
116 punti. Se questo trend continuera,
entrerannoautomaticamenteingioco
ivolatility-targeting funds, cheaumen-
tanol'esposizioneazionaria man mano
che 1a volatilita si riduce. Si tratta di
meccanismi quantitativichepotrebbe-
ro immettere ulteriore liquidita siste-
micanel mercato, alimentandoun nuio-
vnctdoth acqmsﬂ.anuelpunm rnolﬂ

500eQqq(EtfsuNasdaq). I mercato e
fortemente concentrato su pochi titoli
techadaltacapitalizzazione, mastaan-
cheemergendounlato estremamente
speculativor gli Etfaleva susingolititoli
—strumenti adaltissimorischio-hanno
raccoltoquasi 3 miliardididollariinsei
mesi, triplicandoilivellidel 2024.Quan-
to puddurare questafrenesia? Ai livelli
attualil'S&P oo trattaacirca22 volte ghi
utiliattesi, benoltrelamediastoricae vi-
cino ai valori della bolla internet del
2000. L'ottimismo sembra gia ampia-
mente prezzato, eogni sorpresa negati-
vasulletrimestraliosulla Fed potrebbe
innescare unacorrezione violenta.

Ilmercatoapparequindisospesotra
due forze contrapposte: daunlatol'eu-
foria crescente del retail, supportatada
flussi record, letture ciniche marealisti-
che della politica e strumenti sempre
pitn sofisticati; dall'altro I'attendismo
degliistituzionali, che potrebberopero
essere costretti ad acquistare proprio
quandoiprezzisaranno gia molto este-
si. Se questa dinamica dovesse prose-
guire, non e escluso che si assistaaun
rovesciamento degli equilibri storid,
coni piccoli investitori - per una volta
—inposizione di forzarispettoagliope-
ratori professionali.
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geston tradizionan, ogglancoracauti,
sarannocostrettiarientrarepernonal-
lontanarsitroppodalle performance del
benchmark. Una pressione psicologica
e professionale che potrebbe portarea
ta,sarebberoipiccoliadistribuireipro- Scopri di pit su eni.com
fittiai grandi, e nonil contrario.
Aconfermare lanuovacentralitadel
retail, sempresecondole elaborazioni di
Vanda Research,cisonoanche idatisul-
le preferenze di investimento. Nella
classificadeititolie Etf conmaggioriaf-
flussinettinel primosemestre 2025 do-
minaNvidia, conoltre 1gmiliardididol-
lari, seguita da Tesla, Spy (Etf su S&P

Partecipa entro il 31 agosto e prova a vincere questa esperienza esclusiva il 6 e 7 settembre.
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