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Borsa: finanza e industria
preparano la rivincita

Sono i due settori piu titolati a recuperare terreno dopo la sbornia tech

Ma digitale e farmaceulico restano temi interessanti nel lungo periodo

di Francesca Monti

ei primi 10 giorni di settem-
bre il Nasdaqg ha perso circa il
10% e T'S&P500 il 7%: le grandi
banche Usa e diverse utility hanno in-
vece chiuso con cali molto inferiori.
Nonostante questo, i tecnologici e i
titoli dell'healthcare evidenziano an-
cora performance positive da inizio
anno mentre i titoli di energia, ban-
che, assicurazioni e industriali accu-
sano forti ritardi. Gli investitori si
chiedono se si tratti di una fisiologica
pausa per i tecnologici che hanno
corso molto, oppure se rappresenti
I'inizio di una rotazione per i settori
rimasti indietro. Secondo Massimo
Saitta, direttore investimenti di In-
termonte advisory e gestione, la cor-
rezione delle borse americane e dei
comparti che avevano trainato il listi-
no trova spunto sia nei cambiamenti
introdotti dalla Fed nella definizione
del target di inflazione, che ha frena-
to temporaneamente il ribasso dei
tassi, sia in movimenti speculativi di
mercato attuati tramite opzioni.
Lavolatilitd, secondo l'esperto, & de-
stinata a persistere nelle prossime
settimane anche in vista delle elezio-
niamericane di novembre e con mol-
tarotazione settoriale nel tentativo di
trovare I'assetto migliore per affron-
tare il breve periodo. Perché, spiega,
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ancora sui tavoli di molti istituti»,
spiega Saitta.

Non cerca invece di prevedere il ti-
ming dei movimenti di mercato Al-
berto Artoni, portfolio manager Us
Tquity di AcomeA sgr. A suo giudi-
zio la differenza di performance, e
quindi di valutazione, tra i titoli va-
lue e quelli growth ha raggiunto
massimi storici. Il gestore si aspetta
una convergenza dei prezzi di borsa
al valore intrinseco, che favorira
una strategia d’'investimento value,
cioé caratterizzata da una maggiore
enfasi sui business pii ciclici e ma-
turi. Al contempo, perd, Artoni sot-
tolinea I'importanza di scelte di
portafoglio sulla base delle singole
aziende.

L'attesa

Fabrizio Santin, portfolio manager
di Pictet am ritiene che per una du-
ratura rotazione settoriale occorra
aspettare il momento in cui avverra
un annuncio credibile sul vaccino,
che potrebbe arrivare tra la fine di
quest’anno e la prima parte del
2021. Inoltre si dovra osservare una
pressione al rialzo sui rendimenti
obbligazionari con i titoli a lunga
scadenza che dovranno rendere di
ben piu di quelli a breve. Per un
cambio di leadership pilt stabile,

muoversi finalmente al rialzo, supe-
rando le aspettative. «Difficile dire
quando questo scenario si verifiche-
13, tuttavia potrebbe essere una scel-
ta efficace quella di iniziare a posizio-
nare il portafoglio su questo tema»,
precisa lesperto di Pictet. Secondo il
quale i settori che convincono di pilt
per una fase di rotazione sono i cicli-
ci, come materiali di base, industriali
oppure, tra i consumi discrezionali,
il settore automobilistico.

Santin sostiene che una strategia
azionaria che potrebbe rivelarsi van-
taggiosa sotto 'aspetto del rapporto
rischio/rendimento € quella che
combina un mix di crescita secolare
(megatrend ed energia rinnovabile
europea) e comparti ciclici (materie
prime, industriali, comparto auto). Il
settore tecnologico e I'healthcare
non meritano comungue un investi-
mento a medio lungo termine? «Al
netto di qualche fuga in avanti in ter-
mini valutativi che ha interessato so-
prattutto alcuni nomi del Nasdaq, si
puo ritenere che questi settori conti-
nueranno ad essere centrali nel me-
dio/lungo periodo», fa presente
Saitta mentre Artoni aggiunge: «Ri-
teniamo che ci siano significative op-
portunita di investimento nel medio
termine sia nel tech, sia nel farma-
ceutico, attuando per® una strategia
fortemente attiva e selettiva».

in considerazione del divario esage- aggiunge Santin, I'inflazione dovra © RIPRODUZIONE RISERVATA
rato di performance tra i settori che

hanno beneficiato dell'accelerazione : Perf | Perf <
imposta dal Covid-19 e quelli che ne La “hz!"“g S Servizi finanziari Isin 2020 | 3amni
sono stati penalizzati quali il petroli- Una scelta di fondi specializzati in servizi finanziari e industria N hraiaron 100946220265 | 30% | 25.2%
fero o bancario, si pud immaginare perf. | Perf.  RobecoNewWorld Fin.Eq. | LU0955993034 | -126% | 130%
una rotazione a favore di questi ulti- Settore industriali Isin 2020 |3ami  Fidelity Global Fin. Services | LU0346388704 | -149% | 35% o
mi nel prossimo futuro. «Pensiamo NN(L) Materials LU0555018661 | 10,5% | 208%  Polar Capital Global Ins. IEQ0B52VLZTO | -176% | 121% %
che sia interessante proprio il settore Mediolanum Chall Cyclical | IE0004462408 | 2.9% | 270%  NN(L) Banking &Ins, LU0242142148 | -211% | -96% =
bancario che, pur nelle difficoltd di = gamMPpRobecosAMS. Mat, | 100199357012 | 24% | 45%  BGFWorld Fin. LU0329593262 | -214% | 18% =
fondo, ha assistito al risveglio dell'at- | pyssumart industrial Tech, | DECO05152482 | -2,0% | 168%  Polar Capital Fin.Opport. | IEQOBCRYMK22 | -256% | -139% 2
tivitadi M&A conla fusione diBanca yyigector Basicindustries | LU0101442050 | -42% | 102%  Mediolanum Challenge Fin. | IE0004488262 | -260% | -193% &
Intesae Ubiinltaliaequellaproposta gty GiobalIndustrials | 100346389181 | -11.0% | 84%  OddoEuropeanBanks | FR0010493057 | -335% | -456% &
tra Bankia e Caixa in Spagna e con MEDIA DI CATEGORIA 21.0%  -05% .%

molte altre ipotesi di aggregazione |





