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AZIONI LE ITALIANE CHE FANNO BUSINESS ALUESTERO CONSIGLIATE DAl GESTORI
] [}
Piazza Affari
[ ]
con vista mondo

Meglio Saipem di Eni, che perd garantisce un buon dividendo.
Piacciono Diasorin, Luxottica e Tod’s. Bancari? No, grazie

ista da lontano, anche molto lon-
tano, Piazza Affari pud rivela-
re spunti interessanti per chi va
a caccia di aziende su cui
puntare. Perché hanno un piede
fuori dai confini nazionali per
la produzione o sono esposte
all’'estero, come ricavi. Insom-
ma quelle che un tempo erano
chiamate multinazionali tasca-
bili. E piacciono agli esperti in-
terpellati da i/ Mondo.
Se la ripresa & partita dai mer-
cati emergenti e le Borse asia-
tiche sono gia care, allora &
meglio investire nelle societa
italiane che esportano nel Far
East. Con questa semplice con-
siderazione Gilles Guibout, se-
nior portfolio manager di Axa
investment managers, spiega le
scelte gestionali che lo portano
a cercare 1'Asia a Piazza Affari. «La crisi
ha lasciato segni in tucti i Paesi, ma il pil
degli emergenti & gia tornato a correre»,
osserva Guibouc. Per l'esperto, i mercati
europei invece stentano a rilanciarsi, za-
vorrati da consumi contenuti e dalla so-
vraccapacitd produttiva: «Elementi che
freneranno gli aumenti di prezzi e ov-
viamente i profitti». In questo panora-
ma I'Ttalia si presenta in una situazione
particolare perché, secondo uno studio di
Goldman Sachs, & il terzo Paese Ue piit
esposto agli emerging markets. Infacti,
sulla base dei rispettivi indici di Borsa,
il fatturato delle quotate in Svezia pro-
viene per il 21% dalle vendite all’este-
ro, segue la Spagna con il 17% e I'ltalia

con il 9%. Il gestore incrocia il dato con
una considerazione su Piazza Affari: I'in-
dice FtseMib, cresciuto in un anno del
46,9% (vedere grafico), & composto
per il 27,1% da banche, per il
20,9% da titoli petroliferi, per
il 15,4% da ucility. «Settori
che non sono veramente espo-
sti all'estero. Questo significa
che per arrivare al 9% si trova-
no in Borsa altre aziende il cui
fatrurato proviene dalle espor-
tazioni in misura molto mag-
giore», sostiene il fund manager.
. Quindi i temi di investimen-
\ to per Guibout si concentrano
su tre linee: aziende che lavo-
rano con le nazioni emergen-
ti, ma anche realei cicliche che
ripartiranno per prime quando
in Iralia ci sara ripresa. Infine
altre meno dinamiche, ma con
proficti pit sicuri. Al primo gruppo ap-
partengono le societa che vendono at-
trezzature industriali o realizzano infra-
strutcure e al contempo sono in grado di
differenziarsi grazie a un marketing che
permetce una redditivitd maggiore del-
la media. Il fondo gestito da Guibout ha
in portafoglio Danieli, Trevi e Prysmian,
ma anche il petrolifero Saipem. «Le Bot-
se asiatiche sono gia salite molto», sotto-
linea il money manager, «infacti il rap-
porto price earning (prezzo su utili, ndr)
¢ in tanti casi intorno a 25 o 30, cioé cifre
alte che scontano aspettative sui proficei
forse al di 11 della realta. Peraltro, ritengo
che sui bilanci delle societa asiatiche ci
sta sempre meno controllo che su quel-

li delle realtd europee. Quindi & pil op-
portuno investire su imprese con i conti
trasparenti».

Tra i tivoli ciclici che secondo Guibout
potrebbero avvantaggiarsi della ripresa
ci sono Mediaset e & MediaGroup (che
pubblica, tra l'altro, #/ Monds), «dal mo-
mento che hanno gia ristrutturato e ta-
gliaro i costi: quando ripartira la pubbli-
citd ci attendiamo un effetto leva mas-
siccion, & il suo parere. Infine Campari e
Diasorin sono le societi in portafoglio che
rispecchiano il terzo tema, quello delle
aziende con una maggiore prevedibiliti
dei risulcati. A livello settoriale, il por-
tafoglio & sottopesato sui finanziari e le
scommesse si concentrano sui titoli ri-
sparmio di Intesa Sanpaolo, Medioban-
ca e Banca Generali: in particolare questi
ultimi due potrebbero approfittare delle
maggiori commissioni che il ritorno dei
flussi nei fondi dovrebbe generare. «Ab-
biamo un’esposizione ridotta su Eni: otti-
ma societa che perd oggi deve rinnovare le
riserve, e dunque investire aumentando il
debito. Ha comunque un buon livello di
dividendo», conclude Guibout.

Sceglie deciso le multinazionali tricolori
Alfredo Piacentini, partner della Banca
Syz e gestore del fondo Oyster italian op-
portunities: tra le preferite figurano im-
prese come la Luxottica che in un anno,
cioe dalla fine del marzo 2009, ha messo
a segno un incremento del 79%, o if3-
SEGES con una crescita addirittura a tre
cifre (112%) o ancora Tod’s (pitr 78%).
«8i tratta sempre di aziende molto pre-
senti in mercati esteri destinate a cresce-
fe ancora», osserva il gestore, che si di-

ASTALDI

Argomento:

Pag. T




Ven 09/04/2010

34

chiara positivo anche su Fiat: «Migliora
per indebitamento e in futuro ci saran-
no nuovi modelli. Per questo rimango
fiducioso sul titolo», Nessuna previsione
invece sulla partita con Chrysler, di cui
oggi Torino detiene il 20% mentre l'ad
Sergio Marchionne ha annunciato la sa-
lita al 35% in due anni. Cosi, se la Bor-
sa fa scommesse sullo spin off dell’auto
dal Lingotto, il gestore dice di restare
in attesa della presentazione del piano
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in aprile. Non &, invece, particolarmente Nel grafico, la performance percentuale in Piazza Affari di alcuni titoli a un anno (dati al 29 marzo 2010)

innamorato dei mercati emergenti per i
quali predica cautela, dal momento che
«presentano un po’ di surriscaldamento
delle proprie economie, con banche cen-
trali poco esperte nelle gestioni dei soft-
landing economici», afferma Piacentini.
Drastico anche a proposito delle banche e
peraltro non solo su quelle italiane: «Non
ci aspettiamo grandi ritorni nemmeno
da altri colossi europei». Per tornare poi
in giro per il mondo, Piacentini si dice
pronto a una puntata sul petrolio che ve-
de in salita nei prossimi 18 mesi: qui la
sua predilezione va alle capacita tecniche
di Saipem piit che all’Eni. «Siamo posi-
tivi anche su Danieli, leader nel settore
siderurgico, Landi Renzo, tra le prime
imprese per gli impianti a gas nelle auto,
oppure Diasorin, la biotech attiva nella

ni vede con favore un titolo come Yoox

(vendite di moda online) e, a proposito

di settori, considera degno di attenzione
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