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CRESCITA economica piatta, in-
flazione in calo e tassi d’interes-
se sotto zero: è il mix di ele-

menti che oggi non rendono certo la
vita facile agli investitori quando cer-
cano di ottenere un po’ di rendimen-
to suimercati.Mentre le obbligazioni
sono assai avare di interessi, complice
il costo del denaro al tappeto, le azio-
ni sono a volte molto oscillanti nei
prezzi e possono riservare amare sor-
prese a chi le acquista primadi una fa-
se di ribasso dei listini. Comemuover-
si dunque di fronte a queste incogni-
te? La casa di gestione internazionale
Columbia Threadneedle Investmen-
ts propone soluzioni che hanno pro-
prio lo scopo di ottenere un rendi-
mento positivo nel lungo termine, no-
nostante le mutevoli condizioni di
mercato, investendo in azioni euro-
pee con strategie long-short, cioè gua-
dagnando sui rialzi ma anche sui ri-
bassi dei titoli. Ne parla Fred Jean-
maire (nella foto), fundmanager azio-
nario europeo di Columbia Thread-
needle.
Può descrivere, in sintesi, il pro-
cesso di investimento adottato

nelle vostre strategie azionarie
europee long-short?

«Investiamo in titoli growth, cioè in
azioni di elevata qualità e ad alto po-
tenziale di crescita, di aziende che
hannounpotere di prezzo nel loro set-
tore tale da generare rendimenti forti

e sostenibili. Allo stesso tempo, quan-
do individuiamo società con posizio-
ni concorrenziali scadenti, ne vendia-
mo i titoli allo scoperto (una tecnica
di investimento utilizzata dai profes-
sionisti della comunità finanziaria
per guadagnare in anticipo sui futuri

ribassi delle quotazioni, n.d.r)».
Come individuate le società con
potenziale di rialzo o di ribasso?

«Da oltre un decennio ricorriamo al
modello delle Cinque Forze di Por-
ter, che prende il nome da un noto
studioso: Michael Porter, professore
dellaHarvardBusiness School.Utiliz-
ziamo i suoi modelli come strumento
per selezionare aziende con forti posi-
zioni competitive. Contemporanea-
mente, analizziamo il contesto dimer-
cato per selezionare i titoli candidati a
essere oggetto di vendite allo scoperto
perché potrebbero avere in futuro
una performance non positiva. Spes-
so imercati ignorano leminacce a lun-
go termine per le aziende».
Puòfarequalcheesempiodialcu-
ne tipologie di titoli che ritenete
interessanti o su cui avete al con-
trario posizioni al ribasso?

«Vediamoprospettive positive di lun-
go termine per alcune aziende globali
operanti nel settore dei nei gas indu-
striali, le cui attività si svolgono attra-
verso contratti a lungo termine, con
conseguente stabilità del flusso di cas-
sa. Anche le società che si occupano
di alberi di telecomunicazione condi-
visi ci appaiono interessanti. Con l’ar-
rivo del 5G, ci sarà sempre più biso-
gno di infrastrutture per la telefonia
mobile. Sul fronte opposto, abbiamo
posizioni short (cioè al ribasso) su
aziende di alcuni settori fortemente
regolamentati, come per esempio l’as-
sistenza sanitaria, dove governi degli
Stati Uniti e dell’Europa spingono
per abbassare i prezzi».
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Columbia Threadneedle propone
soluzioni che hanno lo scopo di ottenere
un rendimento positivo nel lungo
termine, investendo in azioni europee

Strategie long-short
«Caccia a rendimenti
forti e sostenibili»
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