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Azioni, le occasioni d’acquisto
dopo i crolli profondi det listini

PAROLA AGLI ESPERTI
Marzia Redaelli

Icaliviolentidei mercatiazionarinei
giorni scorsi hanno tolto schiumaa
molti titoli e reso convenienti quelli
gia individuati come scelte interes-
santi per i mesi a venire. Questa
l'opinione condivisadegliinvestitori
professionali, che parlanodioccasio-
ni diacquisto.

Potrebbero arrivare altre turbo-
lenze, macisono fattoriafavorediun
autunnoinsalita per le Borse.

Le buone notizie
«La prima buona notizia - afferma
Alberto Tocchio, Head of global
equity and thematicsdiKairos Part-
ners Sgr - e che i fondi quantitativi
hannoridottoilrischioinmodo so-
stanziale e non hanno piumolto da
vendere. Lasecondabuonanotizia e
chesonoscesibruscamenteanchei
comparti di mercato che benefice-
ranno diun taglio dei tassi, comele
utilities o le infrastrutture. Infine, a
inizio anno molte societd quotate
hanno annunciato rilevanti buy-
back, cioe i piani di riacquisto di
azioni proprie, chesi presumeacce-
lerino dopoiribassi dei prezzi».
Tra gli altri settori favoriti Toc-
chioindividuaifarmaceuticieise-
miconduttori, proprio perché sono
stati trascinatinel vortice ribassista
Senzaunaverae propria motivazio-
ne o perché penalizzati da notizie
poisgonfiate. «Traisemicondutto-
1i, per esempio - precisa Tocchio-,1a
multinazionale olandese Asml ha
diffuso una buona trimestrale, ma
un paio di settimane fa ha persoil
10% perché’amministrazione Usa
sembrava in procinto di applicare
restrizioni al commercio dei chip
conlaCina poinonattuate, manon

¢’éstato un rimbalzo del titolo».
Neppurelapauradellarecessione
Usa & popolare tra gli analisti e gli
storniagliindiciavrebberogiaincor-
poratoun forte rallentamento. «Sara
importante - aggiunge Tocchio- mo-
nitorareidatimacroeconomicidegli
Stati Uniti edella Cina, unaltrotraino
perimercatiglobali. Adessogliinve-
stitori sono timorosi, masiapreuna
fase piti remunerativa per chifasele-
zione di azioni e non ha strategie di
investimento passive sugli indici».

Rotazione, non riduzione

Irisparmiatori potrebbero dover te-
nereancoraallacciatele cinture disi-
curezza per via di cali improvvisi e
rialzi altrettanto veloci, come quelli
appenasperimentati. Anche perchéil
mercatoe diventatopiufragile. Come
esuccesso dopoil fallimento diLeh-
man Brothers e a seguito della crisi
deidebitisovrani, le politiche mone-
tarie ultraespansive hanno drogatoi
parterrefinanziari con unadisponi-
bilita dimoneta che hasollevato tutti
ititoli. Il risultato éunmercatounidi-
rezionalee anelastico, chenelle fasidi

IL RISCHIO

2 trilioni
Esposizioniin bilico

E Pammontare delle
esposizioni debitorie sullo
yen ancorainessere e che
rappresentano una spada di
Damocle sui mercati. In caso
didisfacimento perviadel
rialzo della valuta giapponese,
infatti, leverebbero ossigeno
agliinvestimenti azionari che
hanno finanziato, in primis
sulla Borsa di Wall Street

ribasso non trova compratori.

«Non riteniamo - dice Carlo De
Luca, Responsabiledelle gestionipa-
trimoniali di Gamma Capital Markets
- siail momento di modificare piu di
tanto il portafoglio azionario. Sem-
mai, di diminuire un pochinolacapi-
talizzazione dei titoli e passare dalle
mega cap allelarge o mid cap».

Le valutazioni, come spiega De
Luca, sono convenienti anche alla
lucedegliingentibuyback ancorada
concludere. All’inizio dell’anno ne
sono statiannunciati per un totale di
1.300miliardi didollari, dei qualiso-
lo 600 gia effettuati. Poi, negli Stati
Uniti ¢i saranno stimoli fiscali, di-
versiasecondacheleelezionisaran-
novinte da Donald Trump odaKa-
malaHarris. Infine, le previsioni su-
gliutili sono buone.

Le aree geografiche

Stati Uniti, perché 'economia eanco-
rasolida elatecnologiaébenrappre-
sentata, Europaperladifferenziazio-
ne sui titoli difensivi ed economici,
India per le potenzialita di crescita.
Queste sonoleareescelte daigestori
per l'ultimafrazione dell’anno.

lirischio

«C’eunsolo campanello d’allarme -
conclude DeLuca -ed éuneventuale
nuovo deleveraging sullo Yen giap-
ponese, dove cisonoancora posizioni
lunghe per due o tre trilioni di dolla-
ri». Il rafforzamento della valuta
giapponese controdollaro conil rial-
zodeitassidiinteressedella Bancadel
Giappone-chevacontrotendenzaal-
leprincipalibanchemondiali - hafat-
tosmontare agli operatorimolte ope-
razionidiindebitamentoinyenservi-
te ainvestire sulla Borsa americana,
dette dicarry trade. L’inversione del
carrytradetogliedenaroa Wall Street
e,acatena, alle altre Borse.
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