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Borse, guadagnare
Le idee dei gestori e le top ten dei fondi

specializzati sulle quattro aree
azionarie globali. Per inseguire la ripresa

di Gabriele Petrucciani

È stata unadefaillance, non certo
un crollo. La correzione scatu-
ritadainuovimassimi raggiun-

ti dai mercati azionari a metà febbra-
io non è stata né improvvisa né ina-
spettata. Anzi, è stata salutare e ha
permessoalleprincipalipiazze finan-
ziarie di rifiatare per poi riprendere il
trend rialzista di lungo periodo che
sta sorreggendo le Borse dal 2009.
Persino il Nasdaq, il listino tecnolo-
gico americano finito nei mesi scorsi
sotto i riflettori per un potenziale ri-
schio bolla, è tornato a salire e ora sta
segnando da inizio anno un incre-
mento del 2,1%. In positivo anche le
altre piazze finanziarie più importan-
ti: lo Stoxx 600 in Europa del +6,5%
(dati al 22marzo), l’S&P500negli Sta-
tesè inascesadel7,6%, l’MsciGiappo-

ne sta guadagnando il 6,5%, mentre
l’Msci Cina sta salendo del 6,2.
Di pari passo, anche i gestori specia-
lizzati sui mercati azionari continua-
no a offrire lauti rendimenti ai sotto-
scrittori, con fondi che a 3 anni stan-
no registrando performance anche a
tre cifre. Imigliori delle categorie lar-
ge cap sono in classifica nella tabelle
qui sotto, insieme a unmoneymana-
ger «eccellente» che spiega le sue
idee. É il caso, per esempio, del Mor-
gan Stanley Us Insghit, specializzato
sull’America, che sui 36mesi è in atti-
vo del 146,6% (da inizio anno +4,3%;
datiMoneyMate al 22marzo), o anco-
ra del Jpm Greater China tra i fondi
con focus su Pechino, che sale del
78,7% a 3 anni (+5,6% nel 2021). In
Giappone ed Europa, invece, in evi-
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U n portafoglio equilibrato tra ciclici e settori
più difensivi. Gli indici diWall Street conti-

nuano a mostrare un trend al rialzo. Ma, come
ricorda Carla Scarano, Senior PortfolioManager
Azionario Usa di Anima, i timori di un aumento
dell’inflazione hanno provocato una costante
crescita dei Treasury Usa.
«Di solito, l’aumento dei
tassi di interesse porta a
una contrazione dei multi-
pli di borsa. La crescita de-
gli utili, l’altro fattore che
supporta i prezzi azionari,
però, è in forte accelerazio-
ne da aprile del 2020 e ri-
guarda non solo il settore
tecnologico, ma anche
quelli che stanno benefi-
ciando della ripresa economica, come indu-
striali, energetici e finanziari, protagonisti della
più grande revisione positiva degli utili degli ul-
timi anni».
Quali prospettive si possono delineare per i
prossimi trimestri? «Gli utili trimestrali hanno
sorpassato il livello pre-pandemico e lamaggior
parte dei settori ha superato le attese. Durante la

pandemia, le aziende sono diventate più effi-
cienti e produttive, grazie a un ridisegno della
struttura dei costi e agli investimenti nella digi-
talizzazione. Pertanto, l’accelerazione della cre-
scita che si è tradotta in maggiore fatturato sta
portando ad un forte miglioramento della leva

operativa e quindi degli
utili».
Su quali settori puntate?
«Abbiamo ribilanciato il
fondoverso ilmondo indu-
striale, automobilistico e
grande distribuzione, con
brand forte e ottimomana-
gement, penalizzate dalla
crisi Covid. Ora è impor-
tante l’esposizione verso i
consumi ciclici e c’è un pe-

so ancora rilevante,mameno di prima, sul tech.
Privilegiamo quello con convincenti modelli di
business ed esposto all’intelligenza artificiale e
al data science. Per riequilibrare ci sono ititoli
più difensivi come farmaceutici e beni di consu-
mo non discrezionali».
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Stati Uniti
Il tech resta, ma non è il solo re

La rotazione settoriale
ha rimesso in pista
energia e finanziari,

spinti anche
dal petrolio e dal rialzo

dei Treasury bond

Anima
Carla Scarano,

senior money manager
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1 anno
Performance in euro

Fonte: elaborazioni su dati MoneyMate

O sservare le tendenze strutturali che si so-
no rafforzate con la pandemia per cerca-

re di individuare i temi di investimento pro-
mettenti. Ecco il piano di Niall Gallagher, in-
vestment director, responsabile delle strate-
gie azionarie europee di Gam Investments.
Perché i grand trend po-
trebbero avvantaggiare
l’Europa? «Dopo un calo
drammatico degli utili
sull’indice Msci Europe,
40% rispetto al picco del
2007, si inizianoa scorge-
re i segnali e gli indicatori
di una ripresa. In que-
st’ottica, lo sconto del-
l’azionario europeo ri-
spetto a Wall Street rap-
presenta un’opportunità per investire in spe-
cifiche società di alta qualità con esposizione
a mercati globali diversificati», dice.
Inquali ambiti? «Le scelte strategichederive-
ranno dall’incremento dei consumi della
classe media asiatica, dalla popolarità dell’e-
commerce, dalla diffusione deimetodi di pa-
gamento cashless, dalla digitalizzazione e

dalla transizione energetica. Le opportunità
tattiche saranno invece collegate al rimbalzo
post crisi pandemica. Guarderemo le aziende
del ritorno alla normalità: viaggi, eventi, co-
struzioni e consumi», spiega.
Altri aspetti importanti nel portafoglio? «Per

investire nell’azionario
europeo sarà prioritario
anche mantenere costan-
te il focus sui fattori Esg
(ambientali, sociali e di
governance aziendale),
una fonte di distorsioni e
di opportunità. La cre-
scente regolamentazione
ha determinato una mag-
giore attenzione sulle cre-
denziali Esg delle aziende

con inevitabili impatti sul loro costo del capi-
tale. E investire considerando i criteri di so-
stenibilità non significa comprare solo il tito-
lo con il punteggio più alto, ma cercare di
identificare i futuri mutamenti nelle creden-
ziali Esg.
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Europa
Una puntata su edilizia e viaggi

Lo sconto dei listini
del Vecchio Continente

rispetto a Wall Street
va sfruttato

per selezionare società
attive a livello mondiale

Gam investments
Niall Gallagher,

investment director
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Fonte: elaborazioni su dati MoneyMate


