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In pole le societa del lusso
le piccole multinazionali
e chi lavora sui grandi trend
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Marzia Redaelli
LE SCELTE DEI GESTORI

Piazza Affari divide le opinioni.

Nell'indagine svolta da Plus24
presso i gestori dei risparmi, il
48,6% (su 37 partecipanti) consi-
glia di sovrappesare le azioni ita-
liane rispetto allaloroimportanza
negli indicigiobali (che & margina-
le) perché ritengono che presenti-
nobuone prospettive, nonostante
le difficolta(laguerra, 'inflazione,
larecessioneinvistael’ennesima
crisi politica). Viceversa, il 45,9%
degli intervistati ritiene che occor-
ra prudenza e non sia il caso di
esporsi troppo. Quello che piace, in
generale, € 'eccellenza in alcuni
settori specifici, che genera una
domanda globale e risente meno
degli incagli economici e politici di
casanostra. Oppure, il settoreban-
cario che potra godere del rialzo
dei tassi di interesse, al netto dei
problemi per la crescita.

E poic’e il fattore tempo: se'in-
vestimento & di lungo periodo, si
puo sopportare un rischio maggio-
re. Viceversa, in unbreve lasso tas-
so temporale, meglio non azzarda-
re. Maquesto principio vale per tut-
tele scelte di portafoglio.

Roberto Brasca, ad di AliseiSgr,
spiega cheil mercatoazionarioita-
liano & solo una frazione dell’eco-
nomiareale, concentrato su pochi
settori e con pochi investitori di
lungo periodo comeifondipensio-
ne. «Nello stesso tempo - aggiunge
Brasca- haun premio peril rischio
elevato e, in caso di sviluppi positi-
vi, puo dare velocemente risultati
superiori alla media, come dimo-
strato negli anni da alcune eccel-
lenze quotate sul segmento Star».

Il tema dei dividendi & un’altra

direttrice che guida gliinvestimen-
tisu Piazzaaffari. IMPactsgrfano-
tare che il rapporto prezzo/utili
delle azioni italiane & a sconto ri-
spetto allamedia storica; dunque,
idividendi offrono una buona re-
munerazione del capitale investito.

Molte delle societa che piaccio-
no per laleadership globale sono
apiccola o media capitalizzazio-
ne. Antonio Amendola, che gesti-
sceun fondo sulle piccole e medie
imprese (AcomeA Pmi Italia) se-
gnala Biesse, Take Off, Azienda
Bresciana Petroli Nocivelli, Ti-
nexta, Zignago Vetro tra quelle
che hanno buoni fondamentali
come basso indebitamento, mar-
gini sostenibili, vocazione inter-
nazionale e vantaggi dal rincaro
delle materie prime. Francis Elli-
son di Columbia Threadneedle
Investments, preferisce i leader

mondiali del lusso e dell’indu-
stria, per esempio Campari. Ser-
gio Groppi di Amundi Sgr, sceglie
societalegate a temidilungo pe-
riodo, comela transizione ecolo-
gica, le infrastrutture e la digita-
lizzazione. Luca Moridi Algebris
CorelItaly Fund siconcentra sulia
cybersecurity, sull’intelligenza
artificiale, 1a fibra, il cloud e sul-
I'adeguamento delle infrastruttu-
re, temi sui quali tuttii paesido-
vranno investire.

Angelo Meda, responsabile
azionario di Banor Sim, afferma
chetitoli come Amplifon, Brembo,
Interpump, DiaSorin o DeLonghi,
che hannoun’esposizione limitata
all’economia domestica, presenta-
novalutazioniinteressantie, inca-
sodiribassiper problemilegatiaile
vicendeitaliane, potrebbero essere
un’ottima occasione di acquisto.

Pierluigi Lonero, Buy-side Equity
analystdi Dpam, aggiunge Ferrari
o Moncler alla lista deileader glo-
bali.

ILMERCATO AZIONARIO
ITALIANO E RISCHIOSO

PERCHE PICCOLO

E CONCENTRATO

IN POCHI SETTORI

IL TEMA DEI DIVIDENDI
E UN’ALTRA DIRETTRICE
CHE GUIDA
GLIINVESTIMENTI

A PIAZZA AFFARI

Le perplessita sulle azioni italia-
ne, invece, riguardano il rallenta-
mento economico, al quale si ag-
giunge I'instabilita politica.

«In questa fase non crediamo
siail caso disovrappesarele azioni
italiane - afferma Giuseppe Sersa-
le, partner e fund manager di An-
thilia Sgr -. Si assiste aun peggio-
ramento del quadro macro, a causa
dell’impatto della crisi energetica
suicosti delle aziende, in particola-
re del settore manifatturiero; delle
difficolta dei partner commerciali
(Germaniain primis) e delle impli-
cazioni derivanti dalla guerra in
Ucraina, che continua a pesare sul-
lafiduciadegliinvestitori. Dunque,
margini aziendali e profitti potreb-
bero calare sensibilmente nei
prossimi trimestri».

David Basoladi Mirabaud AM ri-
corda il triste primato dell’indice
italiano, che & in territorio negativo
dall'introduzione dell’euro, anche
considerandoi dividendi reinvesti-
ti, mentreI'indice spagnolohafatto
il 100%, quello tedesco il 175%e
I'S&P500 americano il 470%.

BANOR SIM
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GESTORI A CONFRONTO. Il comparto azionario

S1(18) Non risponde (2) ——NO (17)
48,6% 5,4% 45,9%
DOMANDA

Ritenete opportuno
sovrappesare le azioni italiane
(che pesano poco negli indici
globali) nei portafogli, vista
la situazione economica
e politica, le esperienze degli
ultimi anni e la propensione
degli italiani a investire
in titoli domestici?

(tra parentesi il numero

di risposte)
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