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I
l Nasdaq è su livelli record. 
Intanto il rinvio dell’ipo di 
WeWork preoccupa gli inve-
stitori. E ci si chiede dunque 
se puntare sui titoli tecno-

logici rappresenti un’opportunità 
in questa fase. Ma il settore è tal-
mente in evoluzione che, anche 
in un momento in cui l’indice è 
ai massimi, non mancano nuovi 
filoni da inseguire. Come spie-
ga a MF-Milano Finanza Mark 
Hawtin, investment director del 
settore azionario tecnologico di 
Gam Investments.

Domanda. Quali sono i trend 
più interessanti nel com-
parto tecnologico?

Risposta. Il tema della cresci-
ta disruptive in generale offre 
alcune importanti opportunità. 
Tra questi spicca sicuramente la 
vendita al dettaglio, dove non è 
più sufficiente avere un’offerta 
esclusivamente online: le aziende 
devono essere presenti sul merca-
to con una strategia omni-canale. 
Stiamo assistendo anche a una 
convergenza tra pubblicità e ven-

dita, con realtà come Facebook e 
Pinterest che rendono sfumato il 
confine tra pubblicità ed e-com-
merce. La pubblicità è anche 
l’area di business a tasso di cre-
scita più elevato di tutta Amazon. 
Il concetto di abbonamento non è 
nuovo, tuttavia stiamo assisten-
do ad una grande espansione di 
questo meccanismo di consegna e 
pagamento. Aziende come Zuora 
aiutano costantemente i propri 
clienti a creare nuove offerte di 
abbonamento sia per il consuma-
tore che per l’impresa. 

D. Ci sono alcune aree che 
stanno emergendo, quali?

R. Il trasporto come servizio po-
trebbe rappresentare un’enorme 
opportunità di innovazione. I mo-
delli di business tradizionali sono 
messi in crisi da una moltitudi-
ne di piattaforme di dimensioni 
e velocità estreme. Un esempio 
semplice ma efficace è Uber, la 
più grande compagnia di taxi del 

mondo, che in realtà non possie-
de alcun veicolo. Intere industrie 
stanno cambiando rapidamen-
te. Il ride sharing può diventare 
un mercato da 5 mila miliardi di 
dollari ed è parte di questo trend 
più ampio che pensiamo abbia 
il potenziale per essere uno dei 
cambiamenti più rapidi e più 
significativi del futuro. Non cre-
diamo sia eccessivo affermare che 
il trasporto come servizio abbia il 

potenziale per essere il più gran-
de cambiamento dirompente mai 
visto finora nella tecnologia, più 
grande persino dei social network 
o degli smartphone. 

D. Le vostre strategie su quali 
temi del mondo tecnologi-
co sono focalizzati?

R. Da tempo siamo esposti al 
tema della memoria e dell’ar-
chiviazione. I prezzi per la 
memoria hanno toccato il mi-
nimo ad agosto e molti nomi 
hanno ripreso terreno. Qualsiasi 
momento difficile in una fase di 
rallentamento economico potreb-
be portare a un aumento della 
spesa in software per l’aumen-
to della produttività, e stiamo 
quindi studiando quest’area. In 
un mercato rialzista in genere il 
settore tecnologico attira grande 
interesse, tuttavia i fondamentali 
rimangono molto importanti. 

D. Quali sono i rischi?

R. La guerra commerciale tra 
Cina e Stati Uniti rimane un te-
ma costante, ma nonostante ciò 
prevediamo una forte crescita per 
molte società del settore tecnolo-
gico. Riteniamo inoltre che una 
serie di recenti ipo siano state og-
getto di eccessivo entusiasmo e di 
valutazioni esagerate. L’ondata di 
capitale a basso costo e irraziona-
le per gli unicorni tecnologici (le 
società valutate al momento del 
debutto in borsa oltre il miliardo 
di dollari, ndr) potrebbe volge-
re al termine. Il caso di WeWork 
evidenzia un problema più gran-
de, ossia ciò che succederà sul più 
ampio mercato delle ipo dei no-
mi a capitalizzazione elevata del 
settore tecnologico. Con il mercato 
toro di dieci anni nella sua ultima 
fase e l’irrazionalità in alcune par-
ti del mercato, è probabile che si 
delineino in maniera sempre più 
chiara vincitori e perdenti all’in-
terno dello spazio tecnologico. 
(riproduzione riservata)
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