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Emergenti e teeh per la ripartenza 
In epoca pandemica e post, nell'azionario le maggiori opportunità 
vanno ricercate in settori come big data, intelligenza artificiale, 
cloud e computing. Sovrappesandosi su debito sovrano e corporate dei 
mercati emergenti nel reddito fisso e lontani dai Treasury statunitensi 
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La progress iva r i ape r tu r a del le 

e c o n o m i e ha sp in to u n incre-

dibi le v o l u m e di l iquidi tà nei 

m e r c a t i m o n d i a l i , s o s t e n e n d o il 

rally. Tuttavia, il p e r c o r s o di recu-

p e r o p o t r e b b e e s s e r e a c c i d e n t a t o 

e la r ipresa ciclica p o t r e b b e essere 

t iepida. In te rmin i di impa t to sull 'e-

conomia globale e sul se t tore tecno-

logico, la p a n d e m i a ha accelerato i 

c a m b i a m e n t i secolar i già in at to. . 

C red i amo che le società focal izzate 

su digi tal izzazione, au tomaz ione ed 

e f f i c i enza s i a n o le p iù p r o m e t t e n -

ti. Molti de i titoli c h e o s s e r v i a m o 

ad e s e m p i o r i s p e t t a n o q u e l l o c h e 

d e f i n i a m o l ' abc d e l l ' i n n o v a z i o n e : 

Art i f ic ia l In te l l igence , Big Da ta e 

Cloud Comput ing . Con l 'esplosione 

di dat i e l ' avanzamento nella capa-

La r e c r u d e s c e n z a del la p a n d e -

mia n o n a iu ta l ' u m o r e deg l i 

investitori . Per q u a n t o q u e s t o 

evento come le elezioni Usa possa-

no sembrare travolgenti, il mercato li 

ha scontati e si sta p r e p a r a n d o per le 

conseguenze . Il sos tegno delle ban-

che centrali al dena ro gratis è qui per 

r imanere e dunque i p rogrammi d'ac-

quisto di obbligazioni cont inuano. Il 

che lascia agli investitori u n proble-

ma: il persistere dei rendimenti nega-

tivi sui titoli di Stato delle economie 

sviluppate, sia in e u r o che non. L'alto 

r end imen to e u r o p e o e Usa po t r ebbe 

essere a t t raente ai livelli attuali. Gli 

spread sono molto più stretti r ispet to 

a marzo ma, p r e n d e n d o come proxy 

il B loomberg E u r o p e a n High Yield 

Index, sono ancora quas i il 2% più 

ampi r ispet to a inizio anno . Una pre-

cità di p r o c e s s a m e n t o degl i s tessi 

ci t rov iamo solo all ' inizio di quel la 

c h e sa rà d a v v e r o l ' in te l l igenza ar-

t if iciale, che nei p ros s imi d e c e n n i 

r ivo luz ionerà le i n d u s t r i e c o m e le 

conosciamo. Ciò d ipende rà p e r ò dai 

Big data. La capacità di usa re ques te 

in formaz ion i a p rop r io van tagg io è 

d iventa ta u n fa t tore di d i f fe renz ia -

z i o n e p e r d e t e r m i n a r e i v inc i to r i 

del fu tu ro . Inf ine , n e s s u n o dei d u e 

e lement i p receden t i s a r e b b e possi-

bile senza il Cloud Comput ing , con 

le i n f r a s t r u t t u r e ba sa t e sui serviz i 

c loud proiet ta te a diventare la nuova 

rete di energ ia nella m o d e r n a eco-

nomia digitale. Nvidia è u n e s e m p i o 

eccel lente nel l 'ambito AI. La società 

è ne l le p r i m e fasi di s v i l u p p o del 

m a c h i n e l ea rn ing e sta in iz iando a 

fare il salto dal p rocessamen to all'in-

fe renza dei dati. Ci s o n o poi socie-

tà c h e s t a n n o u s a n d o a t t i v a m e n t e 

i Big Data pe r c rea re p rodo t t i c h e 

r i s p o n d o n o a precis i ta rge t di do -

m a n d a , c o m e Sea Limited, c h e sta 

s v i l u p p a n d o prodot t i nel g a m i n g e 

n e l l ' e - c o m m e r c e p e r in se r i r s i nel 

po t enz i a l e di c resc i ta de l m e r c a t o 

Sud-est asiatico. 

AZIONI E BOND DA TENERE SOTT'OCCHIO 
Titolo Mercato Settore Valore al 3 0 / 1 0 Perf. Ytd Rating MF 

Sea Limited Usa gaming 176,4 325,4 -

Sap Germania tecnologia 91,5 -23,4 C+ 

Nvidia Usa tecnologia 495,33 110,5 D+ 

Stm Italia tecnologia 27,96 9,2 C 
Alphabet Usa tecnologia 1.613,05 20,4 C 

Titolo Isin Tipo Rend. netto Prezzo Scadenza 
Petrobras 2026 in Usd US71647NAQ25 TF 8,75% 1,15% 128,4 2 3 / 0 5 / 2 6 

Turchia 2023 in Usd US900123AL40 TF 11,875% 6,20% 129,5 1 5 / 0 1 / 3 0 
Pemex 2028 in Usd US71654QCK67 TF 5,35% 6,20% 87,6 1 2 / 0 2 / 2 8 

Bei 2026 in Lira turca XS1807207581 TF 11% 9,40% 100,9 2 0 / 0 4 / 2 6 
BIRS 2028 in RandSud XS0082720698 Zero coupon 6,33% 57,8 2 9 / 1 2 / 2 8 

occupaz ione r iguardo all 'High Yield 

è l ' aumento dei livelli di default , che 

sono u n a certezza post Covid. Il de-

bito in valuta for te degli emergen t i 

p u ò essere la des t inaz ione migliore, 

c o r p o r a t e e que l lo c inese in par t i -

colare, p o t r e b b e r o essere il miglio-

re p o s i z i o n a m e n t o p e r bene f i c i a r e 

d e l l ' a u m e n t o del la p r o p e n s i o n e al 

r ischio nei pross imi mesi. In gene -

rale, i mercati emergent i t raggono u n 

vantaggio significativo da un miglio-

ramento delle prospet t ive di crescita 

globale. Inoltre, le az iende h a n n o u n 

indeb i tamento inferiore r ispet to alle 

c o n t r o p a r t i a m e r i c a n e o e u r o p e e . 

Anche il debi to sovrano emergen te 

in valuta locale dovrebbe beneficiare 

dello scenar io di r i torno alla crescita. 

In por ta fog l io s o v r a p p e s o su debi-

to sov rano e c o r p o r a t e dei mercat i 

emergen t i . Ponde raz ion i ugua l i su 

alto r end imen to Usa e Ue, e so t tope-

so su investment g rade di en t r ambe . 

L'asset m e n o favorito sono i Treasury 

statunitensi a lunga scadenza . 
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