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TECH SOTTO ST RESS!

(Cosi diventa un’oceasione

Pirriviont

Come trasformare in opportunita la debolezza dei titoli tecnologici
nella prima parte dell'anno. Puntando su alcune nicchie
dell’economia digitale grazie alla vastissima proposta di prodotti
super specializzati. E con strategie precise. Ecco quali

di Lorenzo Raffo

) AL e mzialo all’insegna di una
L pesante correzione peril Nasdacp, sce-
so brutalmente nel mese i genmaio

e caratterizzato poi da volatilita. Fra mevi-
tabile e quasi scontato, ma alcuni settori
hatmo subito ribasst ancorpit pesanti. Soio
quelh soprattutto della arew econoniys tee-
nologica: per esempio gh asset digitali e cor-
relant alla Dlockehain, il elond e la eyberse-
cuity: Va subito precisato: si ¢ trattato diimo
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sgonlizmento delle quotaziont m parte dovu-
to agli eceessi precedentima inparte anche
al timore i un rialzo troppo violento dei

tassi Fed.

Effetto cash flow

Le aziom della teenologia visentono di una
forte sensililita all’andamento delle poli-
tfiche monetarie. Favorite negli anmi seorsi
dal easto del denarvo at i storrel, ova si
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SELEZIONE DI ETF AD ALTA CAPITALIZZAZIONE
QUOTATI SU BORSA ITALIANA

Robatica e automazione  iShares Automation & Robotics
Cloud WisdomTree Cloud Computing
Cloud First Trust Cloud Computing
Digitalizzazione iShares Digitalisation
Digitalizzazione
Cybersecurity L&G Cyber Security
iShares Digital Security

iShares Global Clean Energy

Cybersecurity

Energia rinnovabile

ldrogeno Vankck Vectors Hydrogen Economy
iShares Electric Vehicles and Drjving Technology 1EO0BGL86Z12

Smart mobility

Smiart mobility Xtrackers Future Mobility

ritrovano a subire limipatto di tim cambia-
mento importante, Gli anahisti utilizzano i
mwertto e paranetro poco conosennto da
cln non e un investitore professionale. Si
tratta del edisconnted cash lows, con el s1
determimano 1 flussi di cassa attesi da una
specthica societa attnalizzainlo il suo valove
in hase alla capacita i prodnre cash flow
adegnato alle aspettative di chi investe,
OQuanddo i tassi i interesse ammentaio se

Lyxor Digital Economy Esg Filtered

IE0OBYZK4552
|EDDBJGWAN72
|IEOOBFD2H405
IE0OBYZK4883
LU2023678878
|EOOBYPLSG72
|IEO0BGOJ4C88
IEOOBTXNHC34
IEQ0BMDH1538

IEOOBGVSVRYS

STRATEGIE

Il momento giusto
€ adesso

!anno scorso abbiamo assistito a una sorta di
anomalia per | titoli tecnologici, dal momento
che aregistrare la maggior parte dei rendimen-
ti di mercato sono stati i titoli a grande capita-
lizzazione. Tuttavia, storicamente, la performan-
ce della tecnologia & tipicamente distribuita su
tutto lo spettro delle capitalizzazioni. Se si guar-
da alle societa con maggiore capitalizzazione,
sinota un cambio della guardia ogni decennio.
Nei prossimi 10 anni, nuove aziende potrebbe-
ro soppiantare alcuni dei

leader di oggi.

Nel 2021, | mercati azio-

nari hanno registrato una

rotazione di uscita dalla

tecnologia che e prose-

guita anche con l'inizio del

2022. Abbiamo visto gli

investitori coneentrarsi sui

rialzi dei tassi di interes-

se e investire guardanda

gliutili nel breve termine, ;
piuttosto che al potenzia-  [§os0 Kim,

le dicrescitanellungo ter  Watepite el Al =i/

mine offerto da molte [elElEEdaee
aziende tech. Una volta
che i tassi eominceranno a stabilizzarsi, gli inve-
stitori finiranno per chiedersi se non stiano
pagando troppo per avere guesta stabilita. Nel
lungo petriodo, il potenziale di crescita compo-
sta risulterd vincente. A nostro avviso, e gue-
sto il momento opportuno per investire nella
tecnologia.
Quello tecnologico rimane un settore in forte
sviluppo e il pitl dinamico del mercato. La tec-
nologia guida il cambiamento e il cambiamen-
to guida l'industria. Nella continua evoluzione
del progresso, sia umano sia economico, il set-
tore tecnologica continuera a giocare un ruolo
primario. A oggi, non vediamo alcun segnale
che possa indurci a ritenere che il ritmo dello
sviluppo stia rallentando. Crediamo quindi che
la tecnologia continuera a crescere. Le indu-
strie di software e semiconduttori costituisco-
no blocehi fondamentali su cui si basa tutto lo
sviluppo della tecnologia: sono i principali sot-
tosettori in cui scegliamo di investire. Tuttavia,
non sono gli unici segmenti con opportunita
d'investimento a lungo termine. Investiamo
anche nei comparti di internet, dell’hardware,
dei servizi e delle infrastrutture. Troviamo anche
opportunita in aziende che offrono una destrut-
turazione creativa a favore di nuovi settori.
Testo raccolto da Max Malandra
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1e risente Peftett ),]mi('hé a stia volta il tas-
so i attualizzazione utilizzato per valutare
le mmprese, che ¢ al denominatore nella
{oemula di caleolo, auimenta, penalizzando
mevitabilmente (uelle con maggion pro-
spettive i crescita. Nel caso specifico cio
avwiene per il mondo della teenologia pin
avanzata, che vive in un contesto i enornm
potenzialita di svilappo.

Il post-Covid

Oltre a1 due motivi eitati e’¢ anche un al-
tro fattove i rallentamento: mola grappi
leader sono stati capaci i trarre vantaggio
peri propri fatturati dai momenti peggion
della erist Covid, quando 1 loekdown lhaii-
no modificato le regole dei rapporti socia-
li, favorendo le relazionm a distanza. 1 lovo
profiti sono ereseiutl tantissino e ora, con
un ritorno verso la normalizzazione, ne
msentono. I realla ogii storvia aziendale
fa per sé, nel senso che trattandosi di hu-
siness diverst fra loro, st sono registrale
correzioni pin pesanti per alenne e meno
per altre. DI qui a ipotizzare nn crash ce
ne passa. | fatto stesso che 1l 1assesta-
wento delle quotaziom sia avveinto in
maniera abbastamza controllata fa pensa-
re che lo scenario non sia quello di nizio
anni 2000, (quando Pazionario teenologico
crollo violentemente. I8 probabile invece
che da mna fase unidirezionale (i ereseita
m Borsa e1 st stia spostando verso i pe-
riodo i maggiore volatilita, che va colto
colue occasione niferessante per puntare
I maniera diversa s questo comparto
azionario. Destinato a restare un punto
i riferimento assoluto, poiché lo svilap-
po economico a favore dei megatrend

o
sl nmove conmique i tale direzione,

Inevitabilmente con i Pac

Fatta lanalisi delle evoluzioni sottostan,
bisogna traceiare la via per agguantare o
magguantare tna svolta che prosegira. 11
modo mighore sta nell’individuare alen-
i settort dalle forti eapacita di eveseita.
nellidentificave gh specificn Etf adatti a
tale scopo ¢ nell’attivare det pran i ac-
(quisto automatizzati cioe a rate fisse con
ordini eseguiti dai server delle piatrafor-
me b trading) o manuah, ovvero con ese-
cuziome «la parte del singolo investitore
al variare i una certa percentuale delle
(uotazioni, tanto pitt se al 1ibasso. Avvia-
re un Pac dopo tma pesante correzione e

28 Patrimoni

Preferire le mega-cap

La domanda di prodotti e soluzioni
tecnologiche da parte di consuma-
tori, imprese e governi e reale e
continua a essere supetiore all'of-
ferta. Inoltie, la recente pandemia
ha evidenziato la criticita dell’It nel-
la nostra vita personale e lavorati-
va. Potremmo vedere una certa
inversione post-Covid nei mercati
dell'hardware, con le persone che
scelgono eventualmente di sposta-
re le spese in altre tipologie di con-
sumo come i viaggi, ma nel com-
plesso, ormai tutti noi facciamo
sempre pil affidamen-
to sulla tecnologia.

| guadagni dei prezzi
delle azioni sono quin-
di guidatidalla cresci-
ta degli utili. Misure
di politica monetaria
pill restrittive potreb-
bero significare un
maggiore consolida-
mento in tutto il set-
tore e potrebbero
essere un vantaggio
per gli incumbent con

novazione corntinua a
essere guidata da aziende conso-
lidate, in particolare le mega-cap,
che continuano a usare le loro posi-
zioni dominanti sul mercate e la
loroforza di cassa per costruire nuo-
vi flussi di entrate e investire in nuo-
ve imprese.

A mio parere, tutto cio ha portato a
un'eccessiva enfasi, poiché gli inve-
stitori sono sempre suscettibili a
una buona storia. Ma nel comples-

Hyun Ho Sohn, portfolio
. s manager di Fidelity
e EMECIE VI /obal Technology Fund

S0 rimango positivo e sovrappeso
nella maggior parte delle mega-cap
a livello globale, data la loro forza a
lungo termine combinata con valu-
tazioni ragionevoli. | nostri incontri
di fine 2021 con le principali azien-
de tecnologiche ci hanno dimostra-
to ancora una volta I'ottimismo del-
le societa del settore.
Recentemente il mio focus € stato
principalmente sulle aziende tec-
nologiche al servizio dell'industria
della vecchia economia, in settori
come la produzione industriale e
|'energia. Lautomazio-
ne continuera a esse-
re una priorita per
gueste aziende. Inol-
tre, rimango positivo
su molte aziende di
semiconduttori espo-
ste a questo tema,
cosi come su temi
quali la crescente ado-
g zione di veicoli elettri-
‘4 .Ci ela costruz‘ione di
infrastrutture di comu-
nicazione.
Laumento della co-
struzione di reti in
fibra e gli investimenti in banda
larga da parte dei governi per col-
mare il divario digitale costituisco-
no un contento interessante per
molti nomi di apparecchiature di
comunicazione. Nel software, con-
tinuo a vedere modelli di business
forti nel complesso, guindi sto cer-
cando pill opportunita in guesto
spazio.

Testo raccolto da Max Malandra

il momento migliorve per farlo. Coneepirlo
ora ha qumdi senso.

Quali comparti preferire

Tuth sono iuteressanti, 1 gestort preferi-
scono automazione, clond, mformatica e
digitalizzazione, eybersceurity, imove enier-
gie e mobihtd sostembile (e alti spunt
sono contennti nei hox i queste pagine).
Un consiglio sta pero nel verificare (uesto
processo di crescita della arew economy»
almeno ogni set mest, accertando quale si
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| FONDI AL TOP SU INFORMATICA E TECNOLOGIA CON FOCUS USA...

autorizzati retail Italia

| Nome: Isin| 33X 1Y YTD
JPM US Technelogy A Acc $ LU0210536867 usD 142,44% -0,39% -12,50%
ZLA Top Tech 100 EATECH EUR 126,68% 25,60% -8,68%
BNY Mellon Mobility Innovation A Cap $ |IEQ0BZ199J22 uso 93,68% 3,56% -8,19%
GS US Technology Opportunities Eq, Ptf E Cap EUR LUZ229033274 EUR - 14,59% -9,35%

":‘17.";;'{1“; Isin. faluta 3Y 1Y Perf. YTD
TLux Global Technology ZU § | 1J0957808578 usn 158,94% 23,36% -10,46%
Fidelity Glohal Technology Y Cap EUR LU0936579340 EUR 135,90% 21,40% -2,06%
PrivilEdge Fidelity Technology N $ LU1390457932 UsD 133.21% 19,33% -3,85%
BGF Warld Technology E2 Cap $ LU0147408487 USD 127,85% 452% -12,00%
Franklin Technology W EUR 10923958473 EUR 123,63% 8,19% -13,71%

sia osso meglio nel periodo precedente, Una raffica di etf

Per esempio nelle prime settimane dell’an- Se la soluzione i puntare sui vephicanti

1o si e regislialo un vero e proprio crollo quolall in Borsa appare la nnghore rispel-

dell’azionario riferito all’'econonia digitale to anche ai singoli titoli. non sempre tacili

e alla hlockehain sull’onda delle difficolta da identificare, occorve pert muoversi nel-

delle criptovalute. Si ¢ invece segnalato un la vasta offerta i prodotii i questo tipo.

parziale vilancio del merealo della teenolo- Nel comparto della robolica e dell’anto-
gia cinese, in forte difficolta nel 2oar. mazione et a maggiore capitalizzazione

| mattoni dell’economia digitale

Crediamo fermamente negli investimenti growth nella tecno-  to climatico: le aziende dirompenti giocheranno un ruole chia-
logia, specialmente nel mondo di oggi dove il ritmo dell'inno-  ve nel guidare la proliferazione di tecnologie pit pulite e pen-
vazione sta accelerando. L'economia € digitale e noi cerchia-  siamo che ci sia I'opportunita di soluzioni digitali dirompenti
mo quelle societa che forniscono | mattoni fonda- anche nella riduzione dei rifiuti.

mentali per questa infrastruttura. Cio include le Guardiamo anche alla concentrazione della capi-
aziende di semiconduttori e di apparecchiature di talizzazione su pochi leader del tech. Con il cam-
comunicazione che giocano un ruolo critico nel biamento delle normative globali, diventera diffi-
permettere un'elaborazione pil veloce in una cile per loro espandersi tramite acquisizioni. Nel
societa digitalmente connessa. Ci piacciono frattempo, queste grandi aziende si stanno impe-
soprattutto quelle che stanno cavalcando |'onda gnando in: metaverso, realta virtuale e realta
dell'loT (internet delle cose), condizione neces- aumentata, big data e costruzione di infrastruttu-
saria per l'intelligenza artificiale. Anche le azien- re digitali. Per quanto riguarda il termine Faang,
de coinvolte nell’'evoluzione della sicurezza della coniato nel 2013, non ha pit senso, la correlazio-
rete sono crugiali. ne tra i titoli ariginali & scesa. C'e probabilmente
La digitalizzazione si sta poi ampliando e sta acce- una nuova «N#» ora con Nvidia e che dire diTesla?
lerando nei settori tradizionali come |'auto, |'indu- La loro performance pué dettare l'intero merca=
stria, la vendita al dettaglio e la logistica, solo per to, ma noi preferiamo concentrarci su societa i
citarne alcuni. Questo sta creando opportunita cui prezzi sono pit guidati dai fondamentali e
per la nuova generazione di aziende di hardware ‘ dove la nostra analisi puo fare pitl di una differen-
e software che permettono di avere strutture di za, Pensiamo che ci siano molte opportunita di
costo pitl flessibili ed efficienti attraverso la digitalizzazione,  crescita altrettanto eccitanti in piti settori, specialmente quan-
I'automazione e la robotica. E questo vale anche per le socie-  do l'internet delle cose iniziera a decollare.

ta di software. Un'altra area & quella connessa al cambiamen- Testo raccolto da Max Malandra
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Non solo Faang
La tecnologia resta un settore interessante per |'apprezza- [l ritmo di crescita in alcuni segmenti potrebbe moderarsi

mento del capitale a lungo termine. C'é una significativa inno-  con |‘aumento dei tassi di interesse, ma pensiamo che le
vaziohe € crescita per un'ampia gamma di societa tecnolo-  opportunita di investimento a lungo termine rimangano mol-
giche. Diamo un‘alta prioritg alla ricerca di societa che pos-  to interessanti. Restiamo entusiasti della sicurezza informa-
sano fornire una crescita costante dei ricavi e degli utili nel  tica, del cloud computing, del software come servizio, dell‘in-

tempo.

Il settore tecnologico continua infatti a benefi-
ciare di spinte positive che dovrebbero continua-
re. Non ¢'e dubbio che la crisi del Covid-19 sti-
molera |'uso della tecnologia e cambiera il nostro
modo di vivere e lavorare in futuro. Inoltre, mol-
te aziende stanno lottando per trovare lavorato-
ri per soddisfare la domanda dei clienti e hanno
bisogno di soluzioni tecnologiche per migliorare
la produttivita del personale limitato.

Ci aspettiamo di vedere un‘accelerazione della g
domanda di cloud, software-as-a-service, intel- KLEUERGTREl6l
ligenza artificiale, sicurezza informatica. Siamo PD/T’(C_’""O manager

in un periodo di rapidi cambiamenti, dove I'im-  ElallcAClI S
portanza della tecnologia & fondamentale per la

telligenza artificiale e dei veicoli elettrici. Tendia-
mo a evitare | segmenti della techologia che
sono lenti ad innovare. Molte aziende nei seg-
menti dell‘hardware tecnologico e del software
legacy non sono presenti nei nostri portafogli.

Per quanto riguarda chi traina il settore, i Faang
continueranno a essere grandi aziende. Tuttavia,
i tassi di crescita futuri diventano piu impegna-
tivi man mano che continuano a diventare pid
grandi. Anche se ci piacciono i Faang e i loro
modelli di business, preferiamo costruire un por-
tafoglio compesto principalmente da aziende di
dimensioni pitl piccole con diversianni di poten-
ziale di crescita rapida davanti. E generalmente

molto pit difficile che una societa da 2mila miliar-

prosperita della maggior parte delle industrie. E probabile che  di di dollari raddeppi rispetto a una societa da 30 o 50 miliar-

guesto ambiente fornisca interessanti opportunita di cresci-  di di dollari.

ta in molti titoli tecnologici nei prossimi anni.

¢ IiShares Automanon & Roboties (Isin
100 BY ZK4552 - valuta i denominazione
Usd), che replica societa di tutto il mondo,
Nel cloud i testasi collocano Wisdom Tree
Clond Compating (Ism [EooBJGWOQN7a -
valata di denonimazione Usd) e Fiest Trust
Cloud Computing (Isin 1EooBFD2HA405 -
valata i denominazione Usd). Nell amli-
to della digitalizzazione, dentro il (male si
inquadrano diverse sotto specializzazion.
prinn come capitahzzazione sono I'iSha-

res Digitalisation (Isin [EooBYZK4883 -

Sia 'industria finanziaria

sia gl investitori cuardano con grande
2 tor g o!

attivismo al mondo del tuturo

valuta i denommazione Usd) e il Lyxor
Digital  Economy ILsg  Fillered  Isin
LU20236G58878 - valuta i denomimazione
Usd), che filtra i sottostanti in chiave i pa-
rameht ambientali,

Sul fronte eybersecurily la scella e ampia:
m evidenza PL&G Cyber Seemiaty (Isin
EooBYPLSG72 - valuta di denominazio-
ne Usd) e IiShares Digital Security (Tsin
[ooBGod40288 - valuta (i denominazione
Usd). Anche energia pulita st dhversifiea

30 Patrimoni

Testo raccolto da Max Malandra

i vari comparti. LisShaves Global Clean
Energy (Isin HooBIXNHC34 - valuta «li
denominazione Usd) copre 1 30 maggion
titoli del settore a livello mondiale; il Tyxor
New Iergy lisg Filtered utihzza la selezio-
ne in hase ai eviterd lisg; il Vanlick Veetors
Hydrogen Economy (Isin [looBMDH1538
- valuta di denonnnazione Usd] strvolge al
mondo delle specialiste delllidrogeno. Va-
sta la disponibility i etf anclie sul fronte
della molilita del futaro: fia 1 vari, 'iSha-
res Llectrie Velaeles aud Driving Teelmo-
logy (Isin [EooBGL8GZi2 - valuta i de-
nominazione |sd) e 'NXtackers Future
Mobility (Isin IEooBGV5VRgg - valuta i
denomimazione Usd).

La vipetitivita dell indicazione della divisa
di denouinazione non & casuale, Segnala
cotne la uast totalita dei sottostanti abbia
come rlerimento il dollaro, sebhene Lutl
(esti etf siano negoziati nel caso di Borsa
Traliana in ewro, La lista, inevitabihnente
sintetizzata, attesta che la ganunna di et e
copiosissima anche 1 queslo conleslo,
i eud fia altro 1 debutii si sussegnono a
e ncessante, confermando come sia
Iindustiza finanziaria sia gl mvestiton
guardino con grande altivismo al mondo
del futiro. ®
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