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Le azioni scelte dai gestori peril 2021

Titoli e settori

Tornano i ciclici

ma restano anche

le societa innovative,
in particolare quelle
ancora a buon mercato

H 112021 ¢l'anno dell’attesa ripre-
sa economica dopo la crisi dovuta
al coronavirus e dovrebbe segnare
ilrimbalzo deisettori piuciclici, le-
gati - appunto - al ritorno dei pro-
fittiaziendaliinunmondo chesiri-
mette in moto.

Cio non toglie che le tendenze
accelerate dalla pandemia siano
strutturali, perchél’innovazione
dei prodotti edelle esperienze di
consumo non sono destinate a
sparire, tutt’altro. Piuttosto, si
trattera di selezionare le azien-
de, facendo attenzione alle valu-
tazioni e, magari, scegliendo so-
cieta finora oscurate dai nomi
pil noti. Almeno cosi suggeri-
scono i gestori.

Secondo Andrea Cuturi, chief
investment officer di Anthilia Ca-
pital Partners, il settore della tec-
nologia ¢ interessante soprattutto
in Europa, siaperle prospettivesia
perlevalutazioni, mentrela caute-
laéd’obbligo perle quotazionirag-
giunte dal comparto negli Stati
Uniti. Trai titoli preferiti da Anthi-
liacisonol'aziendaolandesedise-
miconduttori Asml, la tedesca Sap
specializzata nei software di ge-
stione aziendale, il gruppo multi-
nazionale Siemens, la societa atti-
va nei servizi internet Prosus Nv
quotataad Amsterdam. Graziealla
normalizzazione dei consumi, in-
vece, Cuturi segnala il colosso del
lusso Lvmh ela chimica Linde.

Giorgio Bortolozzo, responsa-

Europa Vestas Wind e Siemens
Gamesa, leader nella produzione
diimpiantieolici, maanche Air Li-
quide ¢ Enel, legate al tema del-
I'idrogeno (punto importante del
Green Deal Ue) e delle rinnovabili;
trale mid cap italiane segnala Erg
per la trasformazione da societa
petrolifera a player nelle rinnova-
bili. Sui temi delladigitalizzazione
e della sicurezza informatica Arca
indica titoli italiani, perché I'infor-
matizzazione si ¢ rafforzata du-
rante la pandemia. Tra questi Ti-
nexta, per il posizionamento di
qualita nel Digital Trust e il track-
record di crescita.

Alessandro Solina, responsabi-
le direzione investimenti di Euri-
zon, ritiene interessantiWorldline
¢ Nexi, specializzate in pagamenti
elettronici e transazioni online: il
trend sottostante sarebbe positivo
esarebbero favoritedelle riapertu-
re, perché una parte significativa
delle transazioni proviene dai set-
toridel commercioaldettaglio, de-
gli hotel e dei viaggi, visti in forte
crescita nel 2021. Infatti, un’altra
idea di investimento di Eurizon ¢
Intercontinental Hotel. «F leader
nell’ospitalita - spiega Solina-ed ¢
una societa di altissima qualita,
che non scontaancora il ritorno ai
livelli di crescita visti negli anni
passati». Infine, Solina segnala

ciari degli stimoli fiscali dell’am-
ministrazione Biden, indirizzatiin
misurasignificativaallalottaal cli-
mate change.

Manuel Pozzi, Direttore Inve-
stimentidi M&G Investments, sot-
tolinealeconseguenzesocialidella
crisi, cheacuisce le disuguaglianze
e ritiene che sara indispensabile
investire in titoli che generano un
miglioramento sociale chiaro e
misurabile, oltre che ridurre I'im-
patto ambientale; purché abbiano
valutazioniragionevoliesianoben

bile azionario di Arca Fondi Sgr,
sottolinealacoesistenzaneiporta-
foglidelledueanime,quellapitiin-
novativa e quella tradizionale: «Al
di 1a delle preferenze per i settori
legati al ciclo economico e favoriti
nei prossimi mesi, continuiamo a
valutare positivamente i titoli le-
gati a trend pilu strutturali; per
esempio la sostenibilita, in parti-
colare quellaambientale, la digita-
lizzazione e la sicurezza informa-
tica».Traiprimi, Bortolozzo citain

gestite. Per esempio Safaricom,
leader in Kenya nelle telecomuni-
cazionie neisistemidi pagamento
elettronici, che ha un ruolo essen-
ziale per sostenere le comunitalo-
cali, rendendo disponibili durante
illockdownipropriservizianchea
condizioni di favore; oppure la
giapponese Horiba, produttore di
strumenti di precisione per la mi-
surazionedelleemissionidigaseil
miglioramento della sicurezza; o
anche la danese Rockwool, che

produce sistemi di isolamento in
lana diroccia perl'efficienza ener-
geticacon materialiriciclabili. Nel-
le infrastrutture legate alla digita-
lizzazione, Pozzi cita Coresite Re-
alty, tra i leader nella gestione di
grandi data center anche per i big
dell’hi-tech. «Tra i titoli dei paesi
emergenti -conclude Pozzi - ve-
diamo opportunitain settoriciclici
come il bancario, dove si distin-
guono la brasiliana Bradesco e la
messicana Banorte, che hanno
profitti resilienti, forti quote di
mercato, buona capitalizzazione e
valutazioniinteressanti.E poilaci-
nese Hollysys, nell’automazione
ferroviariaeindustriale,chehava-
lutazioni molto convenienti».
Paolo Paschetta, responsabile
per'ltalia di Pictet Asset Manage-
ment, affermacheleaziendeconil
potenziale maggioredevonoesse-
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trend che cambiano in modo
strutturale le abitudini. Nel 2020
sonoemersil’attenzione perl'am-
biente,chein Europahaavutouna
fortespintaistituzionale, eladigi-
talizzazione. Paschetta cita Enel,
che ha un piano di crescita plu-
riennale accattivante, fortemente
improntato alla sostenibilita e
nello stesso tempo presenta mul-
tipli interessanti. Inoltre, la tede-
sca Infineon Technologies o
I'olandese Nxp Semiconductors,
produttori di semiconduttori im-
piegati in particolare nell’auto e
fondamentaliperiveicolielettrici,
verso i quali i costruttori sono
spinti dalle normative stringenti
sull'inquinamentoedall’opinione
pubblica. Entrambe scambiano a
multipli inferiori rispetto a quelli
medi del settore tecnologico. Poi
Paschettapassaalmondodigitale,
esploso durante la pandemia:
«L’e-commerce ¢ un trend desti-
nato adurare e acrescere perché il
tasso di penetrazione delle vendi-
te online ¢ ancora relativamente
contenuto; per evitare i titoli iper-
valutati dell’e-commerce si puo
guardare ai pagamenti digitali, di
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cui Paypal ¢leader nel mondo svi-
luppato, che pud beneficiare della
diffusione dei pagamenticontact-
less a scapito sia del contante sia
delle cartedicredito,chesecondoi
dati della Fed di New York que-
st’anno hannoregistratoil declino
dei volumi pitt profondo della sto-
ria». Infine, Paschetta segnala Te-
ladoc Health, che beneficia della
digitalizzazione nel comparto
della salute ed ¢ tra i titoli ancora
relativamente poco frequentati
dagli investitori. Secondo Pictet,
infatti, lasituazione di emergenza
ha portato a fare passi in avanti
nell’adozionedisoluzionidellate-
lemedicinaechesarebberoarriva-
tealtrimenti tra diversi anni.

SRIFRODUZIONE RISERVATA

1 titoli in portafoglio

TELADOC HEALTH
300

250

200

150

100

50

0
31/12/19 28/12/20

TINEXTA
300

250
200
150
100

50

0
31/12/19 28/12/20

PROSUS NV
300

250
200
150
100
50

(<]
31/12/19 28/12/20

SAFARICOM
300

250

200

150

100 4 4 .
50

0
31/12/19 28/12/20

INTERCONTINENTAL HOTEL
300

250
200

150

31/12/19 28/12/20



