
«B e flexible, be adaptive».
Flessibilità e adatta-
mento alle circostanze,

ecco i criteri con cui il gruppo di as-
set management Columbia Thread-
needle Investments sintetizza la
strategia di investimento suimercati
azionari europei per i prossimi 12
mesi. Unmotto che riecheggia vaga-
mente lo «stay hungry, stay foolish»
del visionario Steve Jobs. Ma che a
differenza delle sterminate praterie
di performance che aveva di fronte a
séApple, e tutto il settorehi techUsa,
quando quelle parole furono pro-

perdite entro l’8%».
Triste consolazione…
«No,perchécomesiusadire inque-
ste circostanze, ed è vero, i momenti
di ribasso creano opportunità di ac-
quisto a prezzi interessati per gli in-
vestitori orientati ai risultati di lungo
periodo. Si tratta di individuare e se-
lezionare quelle società che hanno
perso in termini di quotazioni più di
quantomeriterebbero inbase ai fon-
damentali aziendali solo a causa di
una più generale avversione al ri-
schio del mercato».
Perché il listino francese è andato
meglio ?
«L’indice azionario di Parigi offre
una massiccia presenza di titoli del
lusso, che hanno registrato una per-
formance positiva, di oltre il 7% da
inizio anno ad oggi e dell’energia,
con Total che nella prima parte del-
l’annohabeneficiato di un ritornodi
interesse sul settore oil&gas. Pensia-
mo che gruppi come Lvmh, Hermès
e la stessa Total, con un rendimento
per dividendi superiore al 5%, po-
tranno continuare a dare buoni ri-
sultati».
Quali occasioni in Piazza Affari?
«Anche in Italia il settore del lusso è

ben posizionato e in particolare
Moncler appare al centro di un pro-
gramma di espansione geografica
che tende a diminuire la stagionalità
del business. Ci sono poi gruppi co-
me Pirelli che grazie alla presenza
nel segmento pneumatici premium
è in grado di realizzare una buona
crescita di margini e ricavi. Poi c’è il
brandFerrari, le cui vendite sonopo-
co sensibili alle dinamiche negative
del mercato dell’auto o ancora un
gruppo di small-mid cap molto di-
namiche come Diasorin, Fineco e
Campari, che operano in settori di-
versimachegodonodi forti vantaggi
competitivi sostenibili nel tempo».
I comparti più interessanti a livel-
lo europeo?
«Il settore tecnologico ha ottime
prospettive di crescita. Tra i gruppi
principali ricorderei la olandese
Asml, specializzata in macchinari
per la produzione di chip e ancora
un gruppo francese, Dassault Systè-
mes».
Perché il mercato tedesco rimane
più fragile?
«Laborsadi Francoforte è condizio-
nata dall’andamento negativo del
settore auto e dalla caduta delle ven-
dite in Cina dovute anche alla guerra
commerciale tra gli Stati Uniti e Pe-
chino. Ma ci sono buone opportuni-
tà su altri listini, ad esempio a Lon-
dra, dove indipendentemente dalla
Brexit, Tesco è una interessante sto-
ria di ristrutturazione».
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Borse, l’Europa recita a soggetto
I risultati deludenti ma «dispersi» rivelano le potenzialità di alcuni settori, a cominciare dal lusso in Piazza Affari

di Marco Sabella nunciate,deve fare i conti con le con-
traddizioni delmomento suimerca-
ti e nell’economia globale.
«Da un punto di vista dei fonda-
mentali macroeconomici la situa-
zione non si è particolarmente dete-
riorata, nonostante ci siano segnali
di rallentamento. Tuttavia i rischi
posti dalla Brexit, dallo sforamento
dei vincoli di bilancio in Italia e dalla
guerra commerciare Usa – Cina ren-
dono il quadro molto complesso.
Nel 2019 sarà possibile ottenere una
performance positiva low single di-
git, inferiore al 5% solo a patto di evi-
tare i settori più rischiosi e di punta-
re sulle societàquality, con forti van-

Nel 2019 è
ipotizzabile
un guadagno
del 5% ma solo
per chi riesce
a concentrarsi
sulle società
di qualità

taggi competitivi e scambiate a prez-
zi ragionevoli», spiega Andrea
Carzana, gestore azionarioEuropadi
Columbia Threadneedle.
Intanto imercati europei sembrano
dare ragione a chi vuole vendere.
I mercati faticano a reggere lo
stress degli eventi politici
«Leperformancedelle borse e degli
indici europei sono tutte negative da
inizio anno ad oggi ma c’è una forte
dispersionenegli andamenti.A fian-
co di borse in forte calo, come Mila-
no, giù di oltre il 13%, o Francoforte,
in negativo del 15,4%, ci sono indici
che hanno tenuto meglio, come il
Cac 40 di Parigi che ha contenuto leColumbia Threadneedle.A. Carzana
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I profondi cambiamenti sui mercati, le nuove tecnologie, la maggiore
regolamentazione e la ricerca di rendimenti richiedono un nuovo modo
di costruire la parte principale del tuo portafoglio. iShares Your Core
ti aiuta proprio in questo, con una gamma di prodotti unica, che dà valore
alle tue scelte.

È tempo di ripensare il core dei
tuoi investimenti.
Per saperne di più, visita iShares.it.

Capitale a rischio.
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