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MEF MERNQ

FAMIGLIE
Dove ha investito chi
ha venduto ’azienda

Azionari Italia Da gennaio Milano ha perso il 13,5%
e nel dilemma politico meglio puntare su mid cap e difensivi

COMPRARE O
NON COMPRARE!

di Nicola Carosielli Nome Societa Codice Rendim.  Rendimento  Spese
di gestione Isin alanno  aB3anni  corenti
Italia non sembra essere piu @ KAS Target ltaly P EUR Kairos Pariners SGR Sp.A LUT505131463 | -2,15% 1,50

quella dell'anno scorso. Un Ftse
Mib in perpetuo calo (salvo al-
cune sedute illusorie) e che da
inizio anno si trova ad aver la-
sciato sul terreno il 13,49% sta facendo

apparire quella soglia dei 20 milapuntiun 4 symphonia Azionario Small Cap Halia Symphonia Sgr Spa MO00S15460 | 830% 060
ricordo dei tempi che furono. Certo, il conte- g oo i o et Astonario A Euromabdliare AMSg Spa MooOs253361 | BAN% 180
sto di debolezza & uno scenario generale dei : —_— _ —

mereati globali ma la situazione politica in # Arca Economia Reale Equity ltalia P Arca Sgr Spa [T0005094187 m 26,18% 2,00
cui versa il Paese sta mettendo il carico. 4 Sella Investimenti Azionari italia C Sella Sgr Spa 0004941644 | BA3% 319% 070
Come ha snﬁtolmgabo MaSSIE{l_ﬂ Trabattoni, s wilerequity taly PEUR Willerfunds Mgmt. Co. LUO02190435 | -B9B%  TM% 150
rES]]Ol'lS&b € az1014ario Ita 13 dl KalTDS, Fonte: Fida. P calcolate sul dati disponibill i 09/11/2018. Classi Relall, in Euro, a caphtal del provent

«la discesa dei titoli azionari Italia & stata
ageravata dalla tempesta politica culmi-
nata nel conflitto fra governo ed Europa
sul contenuto della legge di Bilancio».
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(continua a pag. 38)

Italia

{segue da pag. 37}

m
prattutto se

si ragiona con un'ottica di breve
periodo. Allargando di poco l'oriz-
zonte, invece, le cose sembrano
mettersi meglio.

Almeno secondo P'opinione di

Davide Albani, responsabile
equity di Sella Sgr, per il qua-
le «in un orizzonte un po’ pin
di medio periodo le prospettive
per il nostro listino credo resti-
no ancora abhbastanza positive
in quanto a livello di multiphi
valutativi oggi Piazza Affari sta
trattando sotto le dieci volte gli
utili attesi a un anno, ovvero
cirea un 20-25% di sconto sul-
la media storica, offrendo nel
contempo un dividendo molto
attraente, vicino al 4%. Tutto
cio riflette gia in buona parte

le probabili revisioni al ribas-
so degli utili che deriveranno
dal rallentamento economico».
Insomma non & difficile intuire
che i timori ruotino tutte attor-
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no alla manovra economica e,
soprattutto, alla capacita, o me-
no, del governo di dialogare con

I'Europa. Le conseguenze di un
incremento dello spread sono in-
fatti molteplici. Come ha notato
Trabattoni, 'aumento del diffe-
renziale «avrebbe un impatto
sia sul capitale delle banche,
comportando quindi una chiu-
sura delle linee di credito, sia
sul costo di raccolta delle ban-
che stesse, che si tradurrebbe in
prestiti pini onerosi». Dall'altro
lato in Italia vi sono i timori di
un rallentamento sia del con-

testo macroeconomico che si
riscontra negli ultimi dati pil,
con un terzo trimestre 2018 sen-
za crescita dopo tre anni circa,
sia della produzione industria-
le e della ﬁduma da parbc delle

Anche per queqtc motivo, evi-
dentemente, William TreVISan,
gestore di Banca Ifigest, nell’ap-
plicazione di un metodo bhasato
sulla selettivita valuta «un pe-
so ridotto sui finanziari fino a
quando non si schiariranno le
nubi economico-politiche», men-
tre «& possibile ricercare titoli
appartenenti ai megatrend su
cui sarebbe interessante fare

delle valutazioni di investi-
mento». Molte occasioni, per
Trabattoni, si troveranno tra
small e mid cap e anche «tra
quei titoli dai buoni fonda-
mentah che hanno sofferto il
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