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La débécle in Borsa
Andamento dei principali titoli del settore Cloud.
TITOLO VAR%1ANNO * VAR% 2 ANNI*
Baidu Ads 1:8 ' -11,75 8,86
Amazon.com -23,93 -18,61
Broadcom - -21;,?;?17 o 40;02
Alibaba Group Holding Adr 1:8 7 B -24,? o -37,&
Microsoft -25,07 23,51
Alphabet A -27,98 37,65
o Servicenow j - -30,31 1,45
Cisco Systems -30,39 10,61
In Borsa Alibaba Hith.Info.Tech. 3202  -7534
A picco i titoli Fived -36,35 -25,02
che operano = Ao ~45:32
. Intel -43,13 -40,56
nel CIOUd computlng Advanced Micro Devices -46,47 0,90
Le attese dei gestori CloudflareA 5449 7515
Nvidia -55,35 7,95
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(*) Valuta: dolllari americani; Fonte: elaborazione Ufficio Studi lSole240re
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Prospettive di alta
crescita e multipli
pil equi spingono
i titoli dopoiribassi

Lucilla Incorvati

Noné statounanno facile peril cloud
computing. Molti titoli quotati sul Na-
sdag hanno segnatoperformancean-
chevicinea -50% ealcunifondiimbot-
iti di questi titoli hanno subito un pro-
fondo calo. Ora in molti si chiedono
quale sara il destino diunodei settori
considerati tra pilt promettenti per il
futuro e dove sonoimpegnati giganti
come Amazon, Google, Microsoft.

Minibolla speculativa

«l settore del cloud computing ha
avutounaspintaenormedal Covid.La
divisione cloud di Microsoftin tre mesi
nel 2020 ha venduto 'equivalente di
treanni - sottolinea Carlo De Luca, re-
sponsabile asset management di
Gamma Capital Markets,- e 'offerta
non é riuscitaafar fronte alle doman-
da. Questoha portatoaunaminibolla
speculativain tuttala tecnologiainno-
vativa(intelligenza artificiale, big data)
che “girava” amultipli pit altidellaro-
botica e dei semiconduttori. 1l cloud
erasopravvalutato per multipli di cre-
scitanettamente superiorie che han-
no subito un assestamento del Pe da
300a100.Amazon e Netflixsonosalite
del500% con Pedi 200». Giuliano Ga-

sparet, responsabile azionario di Ge-
nerali Insurance Am, sottolinea che i
titoli espostial cloud computinghan-
no mostrato da inizio anno in media
performanceal ribassotra-20/-30%.
«Purbeneficiandodiun trend secolare
di crescitaadoppiacifra, la transizione
alcloudé sensibileal cicloeconomico
ealrallentamento congiunturaleinat-
to - dettaglia -, Paumento dei tassi di
scontoinsiemeallarevisione degli utili
dibreve hanno causatoladebole per-
formance del comparto nel 2022».
Quandoimultipli sono moltoalti
i titoli possono essere molto volatili
perchéiflussidi cassa futuri si posso-
no concretizzare, ma nei momentidi
calo del mercato possono innescare
una discesa anche del 50% del titolo.
«Lavolatilita di questi titoli € scontata
e stanno soffrendo i fondi che non
hanno saputo leggere questo feno-
meno per tempo (il fondo Eiger Me-
gatrend é primo in classifica su Mor-
ningstar, ndr) - aggiunge De Luca -
ruotandoiportafogli su una tecnolo-
gia che sconta una crescita pil1 bassa
(robotica e seminconduttori, pillas-
similabii alle commodities) e quindi
correggano meno quandvilheréato
scende». Come € noto i tassi d’inte-
resse pit alti rendono teoricamente
meno attraente la crescita futura.

1 titoli

Amazon, Google e Microsoft sonoso-
cieta che giocano un ruolo primario
nella transizione al cloud. «Ad esse,
perosiunisconoaltre societaché con-
tribuiscono a tale processo migrato-
rio- aggiunge Gasparet -. Si tratta di

Intel, Amd, Broadcom e Cisco. Le so-
cieta Usa coprono un ruolo primario
anche inambito europeo. Trale euro-
pee c'e Sap che sta facendo della mi-
grazione al cloud uno dei pillar del
pianosviluppo futuro». A De Lucapia-
ce Nvidia, un titolo che sta andando
molto male ma che il gestore mantiene

saldamente perchéloreputaunfiore
allocchiello per'innovazione di pro-
dotto. Traleamericane simette inluce
anche Salesforce, i cuirisultati trime-
stralimodesti sono ascrivibili in parte
al contesto macroeconomico, I'ameri-
cana Workday e 'israeliana Wix che
hannomostratounandamentoinco-
raggiante nonostante il complicato
contesto macroeconomico mentrein
Asia cisono Alibaba e Baidu.

In prospettiva

De Luca e positivosul cloud: &€ un set-
tore chiave. «Nonsitrattasolodiun
servizio di archiviazione dati in re-
moteinquantosi possono creare ser-
vizi di virtualizzazione per l'utilizzo
dei dispositivi informatici. Molti titoli
dopolacorrezione hanno prospettive
molto alte». Andrew Harvie di Co-
lumbia Threadneedle Investments,
dal punto di vista di un investitori a
lungo termine, sottolinea che il pas-
saggioal cloud siaunatendenzaplu-
riennale. «Le imprese ad oggi spen-
dono per il cloud una quota ancora
relativamente piccola del totale ma
questa é destinata solo a crescere -
dettaglia-. Puravendo un’esposizio-
neal cloud computing nei nostri por-
tafogli globali, ci concentriamo su cio
che distingue 'azienda piuttosto che
sull’esposizione al tema».

© RIPRODUZIONE RISERVATA

In Borsa. Temporaneo il crollo del cloud
computing: all’'orizzonte si vede il rialzo
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