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Dopouniniziod’anno complessoicolossidella borsa Usa provano
il rimbalzo. Ma i rischi restano e sono ben di pit1 di 6 mesi fa. Da Amazon a Microsoft,

da AppleaNvidia, Alphabet, Metae Tesla: pagellae prospettive dei giganti americani

Sono ancora Magnifiche?

di Marco Capponi

n investitore che
dieci anni fa aves-
se comprato il pit
diversificato Etf
sulle azioni globa-
li avrebbe avuto il 5% del suo
Fortafogho esposto alle Magni-
iche 7, i grandi colossi della
tecnologla americana che con
i loro prodotti e servizi stava-
no riplasmando il mondo in
cui viviamo.
Niente male, certo: ma se lo
stesso 1nvest1tore avesse con-
servatoil suo Etffinoa oggi, si
troverebbe con il 20% degli as-
set concentrati in soli sette ti-
toli. Un quinto della capitaliz-
zazione totale. Il dato, frutto
di un’analisi di Unicredit, con-
ferma una realta incontrover-
tibile: anche linvestimento
pitt passivo in assoluto non
pud fare a meno di esporre
una parte significativa del por-
tafogho alle sorti di Alphabet
Cfumdl Google), Amazon, Ap-
e, Meta, Microsoft, Nvidia e
Tes a.

Igigantial bivio
Anche per chiinveste in singo-
le azioni le Magnifiche 7, co-
med lo%mo SONO0 Una primissi-
ma scelta. I dati sui titoli piu
detenuti dagli investitori ita-
liani sulla piattaforma eToro
confermano che la top 10 & do-
minata da queste aziende: pri-
gosto per Nvidia, secondo
gradino del podio Tesl a, Ama-
zon medaglia di bronzo, e poi
Meta, Apple, Microsoft e Al-
phabet nelle posizioni tra la
sette e la dieci.
Nell'ultimo decennio, spiega-
no gli analisti di Unicredit, le
Magnifiche 7 hanno costruito
il loro dominio grazie a «scala g
lobale eccezionale, efficienza
el capitale e innovazione sen-
za sosta». Ma ora questi tre
fattori sono messi in discussio-
ne da vari ostacoli: la minac-
cia di dazi di Donald Trump
(ad esempio per Apple), la na-
scita di nuovi sfidanti nelle
nuove tecnologie legate all’in-
telligenza artificiale (arrivo
di DeepSeek in Cina ha fatto
crollareititoli tech Usain bor-

sa lo scorso gennaio), il test
i bilanci trimestrali per
az1ende che hanno abituato il
mercato, per anni e anni, a cre-
scite a doppia cifra, difficili da
confermare in ogni situazione
di mercato.
C’eraunavoltailmonolite
C’& ancora spazio per le Ma-
gnifiche 7 in portafoglio? La ri-
sposta & chiaramente afferma-
tiva, ma con un distinguo: trat-
tare queste sette aziende co-
me un blocco unico, strategia
che in passato avrebbe dato i
suoi frutti - basti pensare che
nel 2024 questi titoli hanno
contribuito a circala meta del-
la performance dell’'S&P 500 -
oggi potrebbe rivelarsi contro-
producente.
E sufficiente dare un’occhiata
ai numeri: dopo un inizio di
2025 complesso perisette ma-
stodonti tecnologici, o dggl e do-
po la prima tornata di trime-
strali c¢’@ chi, come Meta, ha
un total return da inizio anno
del 14% e chi (come Apple) & in
rosso di quasiil 19%.
Per fare il punto sul ruolo che
questi titoli dovrebbero avere
in portafoglio MF-Milano Fi-
nanze ha interpellato tre
esperti: Gabriel Debach, mar-
ket analyst per I'Ttalia di eTo-
ro; David Pascucci, analista di
mercato del broker Xtb; e Car-
lo De Luca, responsabile inve-
stimenti di Gamma Capital
Markets. A ciascuno di loro &
stato chiesto di stilare - in for-
ma anonima - un ranking del-
le sette societa, dalla pit inte-
ressante oggi a quella da evita-
re a tuttii costi. Ne & emersa
unapagella alle Magnifiche 7:
ecco 1 promossi e ibocciati.
Alphabet: 9-

Se '8 un titolo che mette tutti
d’accordo, Cé uesto & quello del-
la holding di Google. Anche il
consenso Bloomberg & quanto
mai favorevole sull’azienda,
cui viene attribuito un poten-
ziale di rialzo di oltre 1l 21%

dailivelli attuali.

La societd madre del motore
di ricerca «ha presentato delle
ottime trimestrali con una cre-
scita costante del fatturato,
inoltre presenta un rapporto
prezzo/utile appetibile, a ri-
dosso di 18, nettamente infe-

riore rispetto alla media del
Nasdag», commenta Pascuc-
ci, che cita inoltre il «limitato
impatto dei dazi, visto il busi-
ness principale della societa».
Attenzione solo, ricorda Deba-
ch, che 'azienda «resta sotto i
riflettori per alcuni procedi-
menti legaliin corso».

Nvidia: 8

Il colosso globale dei chip, che
capitalizza oltre 3.400 miliar-
di di dollari (secondo titolo pitt
grande al mondo dopo Micro-
soft), stando al consenso ha an-
cora un potenziale di rialzo
del 21% e quest’anno, nono-
stante la frenata dell'intelli-
genza artificiale in borsa, ha
un total return superiore al
5%. Debach ricorda come Nvi-
dia «mostri un price-earnings
to growth di 1 (azione sottava-
lutata rispetto alla crescita at-
tesa, ndr)e un Rule of 40 (indi-
catore di crescita e redditivi-
ta, ndr) a 129%, il piu alto
dell’S&P 500: una combinazio-
ne crescita/margini senza
eguali»,

Carlo De Luca evidenzia an-
che che, in prospettiva, «Nvi-
dia ha potenziale per premia-
re gli azionisti tramite divi-
dendi e buyback, manon & an-
cora una priorita strategica».
Attenzione perd al capitolo ri-
schi: la decisione di Donald
Trump di rimettere mano - in
senso restrittivo- al Chips Act
del suo predecessore Joe Bi-
den potrebbe mettere i basto-
ni tra le ruote alle aziende del
settore, Nvidia inclusa.

Microsoft: 7-

Per gli analisti il titolo Micro-
soft, il pit1 grande al mondo a
un passo dai 3.500 miliardi di
capitalizzazione, puo crescere
ancora di quasi ['11%. Carlo
De Luca vede ancora il titolo
«al vertice per affidabilita, in-
novazione e margini», oltre a
rimanere («insieme a Apple e
Meta») uno dei nomi forti «tra
dividendi e buyback».

Iltitolo & anche uno deimiglio-
ri da inizio anno, con un total
return superiore al 10%. Da
un punto di vista di valutazio-
ni, sottolinea ancora Debach,

Microsoft scambia «a un pri-
ce-earnings to growth 2,6: qua-
litd, ma pagata». Lo conferma
Pascucci: <l titolo ha ottimi
numerinelle ultime trimestra-
li, ma con un rapporto prez-
zo/utili che inizia a diventare
piti elevato rispetto ad azien-
de come Google e Meta, a ri-
dosso di 36».

Amazon: 7-

11 consenso Bloomberg ha po-
chi dubbi: il titolo & da compra-
re. Lopensa il 94% degli anali-
sti che seguono il colosso
dell’e-commerce fondato da
Jeff Bezos, e il potenziale di
crescita del titolo & superiore
al 16%. Amazon, secondo De
Luca, <ha dimostrato un recu-
pero strutturale di redditivi-
ta» che potrebbe favorire il ti-
tolo nei prossimimesi.
Secondo Pascucci Amazon, co-
si come Apple, potrebbe «subi-
re'impatto dei dazi soprattut-
to a lungo termine». Al con-
tempo la societa quota con un
rapporto prezzo-utili «oltre
30, piu caro di Google e Meta,
conun dividend yield a 0%».

Meta: 7
Nel primo trimestre la ex Fa-
cebook di Mark Zuckerber
ha stracciato le attese sugh
utili e per il futuro ha conti-
nuato a sposato la linea che si
g rivelata vincente dopo il (fal-
limentare) progetto del meta-
verso: meno costi, ma pittinve-
stimenti in intelligenza artifi-
ciale.
Peril consenso Bloomberg Me-
ta & arrivata quasi al suo valo-
re massimo: il potenziale di
rialzo & solo del 4,8% (il secon-
do pit basso dopo Tesla), ma
eril 90% degli analisti il tito-
o & ancora da comprare. Pa-
scucci & particolarmente otti-
mista sulla societa dei social
network: «Meta presenta de-
gli ottimi numeri sulla cresci-
ta e un ottimo rapporto prez-
zo-utili a 26, ben al disotto del-
le media, il che rappresenta
unabuona occasione peril lun-
go termine». Lato remunera-
zione, aggiunge l'esperto di
Xtb, «l dividend yield & dello
0,31%», non certo un valore
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elevato, «ma allo stesso tempo
il titolo non dovrebbe subire
molto 'impatto dei dazi».

Apple: 6

Non 2 stato certo un inizio di
2025 da ricordare per la Mela
di Cupertino. Colpita e (fino-
ra) affondata dalla minaccia
dei dazi di Trump e con la pro-
spettiva di abbandonare la
produzione in Cina (un merca-
to chiave per il produttore
dell'iPhone) e spostarla in In-
dia, Apple & stata fin qui puni-
tadal mercato, con un total re-
turn nefativo del 18,6%.

Gli analisti che coprono il tito-
lo (35 giudizi di acquisto, 19 di
neutralita e 4 di vendita) vedo-
no comungque un potenziale di
rialzo del 12% rispetto ai livel-
li attuali. Per Pascucci la mul-
tinazionale si trova in una fa-
se complessa: se da una parte
«pud subire I'impatto de1 dazi
a lungo termine», dall’altra
«non brilla per dividend yield:
solo lo 0,51%». «Apple appare
oggi in fase difensivas, sottoli-
nea De Luca. E anche in chia-
ve prospettica il management
sta mettendo le mani avanti:
«I bilanci delle Magnifiche 7»,
ricorda Debach, «restano soli-
diele guidance sono state rivi-
ste al rialzo, fatta eccezione
per Tesla e per la cautela di
Apple».

Tesla: 4

Per il costruttore di auto elet-
triche di Elon Musk vale un di-
scorso completamente oppo-
sto diverso rispetto a tutti gli
altri. II mercato non ha ap-
prezzato l'impegno politico
del suo ceo nell’amministra-
zione Trump, cosl come ora
non sembra apprezzare la
nuova lotta senza quartiere (a
suon di tweet e non solo) tra
Musk eil presidente.

Da inizio anno, complice una
trimestrale molto deludente, il
total return del titolo & negati-
vo del 14,8% (e la sua volatili-
ta, giorno dopo giorno, & estre-
ma) e anche gli analisti sem-
brerebbero aver abbandonato
I'azienda: i giudizi di vendita
sono ben 14, quelli di neutrali-
ta 15. Il consenso Bloomberg
vede un potenziale di downsi-
de (ossia di discesa) del 13,7%.
Spiega Debach: «Tutte le Ma-
gnifiche 7 hanno superato le
attese, con risultati in cresci-
ta sia nei ricavi sia negli utili,
a eccezione di Tesla che, al
netto di crediti normativi e in-
teressi attivi, avrebbe persi-
no riportato una perdita ante
{mposte di 406 milioni di dol-
ari».

Tesla & oggi «I’anello debole,
con un modello sotto pressio-
ne su piti fronti e problemi le-
gati al management», gli fa v
eco Debach. Concorde anche
Pascucci: «Tesla & in difficol-
ta su tuttiifronti, con unrap-
porto prezzo-utili elevatissi-
mo oltre i 117, dividend yield
a0% e con il comparto dell’au-
to elettrica che sicuramente
non sta affrontando il suo pe-
riodo migliore su scala globa-

le. Inoltre i brutti dat1 sulle i 3 ;
vendite in Europa non inco- .
s N ; La sede
raggiano». In pidi, conclude delNasdag _u
- -2

I'analista, 'azienda soffre «la
concorrenza cinese, con mar-
chi come Byd che iniziano aro-
sicchiare fette di mercato in
modo aggressivo, soprattutto
in Europa». (riproduzione ri-
servata)

LE MAGNIFICHE 7 IN BORSA: CHI HA PIU FIATO PER CORRERE ANCORA?

Titoli ordinati per potenziale di upside secondo gli analisti

Prezzo |Target price Potenziale Total Return | Capitalizzazione | N° coperture B
03/06 () medio  Jupside/downside(%)] 2025 (%) (min $) analisti u
4 13 ]

Alphabet Aphabst 166,18 201,74 21,4 -12,11 2.026 77 6

AnVIDIA. Nvidia 141,22 170,94 21 5,17 3.446 79 70 8 1 L
aMmazon pmazon 20571 23894 16,2 6,24 2.184 81 7% 5 0
’ S —
‘ Apple 203,27 227,74 12 -18,62 3.036 58 35 19 4
B Microsoft Microsoft 462,97 513,08 10,8 10,23 3.441 72 66 6 0
00 Meta Meta 666,85 699,07 48 13,97 1.677 79 71 5 3
== -
v Tesla 344,27 297,27 -13,7 -14,75 1.109 61 32 15 14
Fonte: Banca dati MF-Milano Finanza Withub

QUANTO PESANO LE MAGNIFICHE 7 NEGLI INDICI MONDIALI
Quota in base alla capitalizzazione di mercato
MSCI US ex Mag 7 B Mag 7 M MSCI Europe MSCI World ex US & Europe
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Fonte: Bloomberg, The Investment Institute by Unicredit Withubs
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