
Azionari Dopo il boom del 2023 i gestori
cercano i nuovi trend oltre ChatGpt

UNA AI DA
ESPLORARE

di Marco Capponi

o
rmai non c'è più alcun dubbio:
la parola che più di tutte è rim-
balzata nei corridoi dell'alta
finanza nel corso del 2023 è
stata «Intelligenza Artificia-

le». Una tecnologia che promette di cam-
biare il mondo -come lo ha cambiato a suo
tempo Internet, dicono i commentatori
più entusiasti- e alla cui corsa tutti voglio-
no partecipare. Gli americani la chiama-
no Forno (Fear-Of-Missing-Out), cioè la
paura di restarne fuori: uno stato d'animo
che ha portato la gran parte delle aziende
tech, dai colossi del Nasdaq alle startup, a
cercare di ritagliarsi la loro nicchia in que-
sta nuova, dirompente industria.
Per ora il mercato e gli investitori hanno
ripagato gli sforzi: basti pensare alla cor-
sa di Nvidia, che nel 2023 ha visto il suo
valore in borsa crescere di quasi il 240%.
Un rally che ha consentito al colosso dei se-
miconduttori pensati per implementare
al meglio la tecnologia AI di entrare nella
ristrettissima rosa delle società quotate
sopra i 1.000 miliardi di dollari di valore.
E poi c'è Open AI, startup che ha creato il
super software di Intelligenza Artificiale
ChatGpt in cui Microsoft ha investito ol-
tre 10 miliardi e che sarebbe sul punto di
chiudere un round di investimento alla va-
lutazione di 90 miliardi.

Le cifre in ballo sono enormi, anche per-
ché l'AI (al pari di Internet) è
una tecnologia che può coinvol-
gere, direttamente o indiretta-
mente, quasi tutti i settori di in-
vestimento. Dall'hardware ai
chip ai software alla cybersicu-
rezza, fino alle applicazioni in-
dustriali, l'universo delle possi-
bili società quotate coinvolte è
molto ampio. E proprio per que-
sto il rischio di una bolla (si ve-
da il boxa fianco) non deve esse-
re escluso del tutto. Resta il fat-
to che finora gli strumenti di ri-
sparmio dedicati al tema M han-
no offerto performance robuste:
nel 2023, come mostra la tabel-
la Fida in pagina, i 10 fondi ed
Etf presi in considerazione han-

no reso in media più del 41%,
con punte vicine al 51,5% messo
a segno dal veicolo Echiquier Ar-
tificial Intelligence di La Fi-
nanciere de l'Echiquier
(Lfde). Performance che passa
al 6,3% su un orizzonte trienna-
le -si considera anche il 2022,
molto negativo per i titoli tech-
ma cresce al 103,4% su un oriz-
zonte quinquennale. Dimostra-
zione del fatto che, seppur lonta-
no dai riflettori, l'Intelligenza
Artificiale è un megatrenc_ di in-
vestimento da molto tempo.
E la corsa potrebbe essere so-
lo all'inizio. In una recente ana-
lisi il colosso bancario svizzero
Ubs ha aumentato le stime di
crescita dei ricavi per il settore
AI, ipotizzando un aumento del
fatturato di 15 volte tra 2022 e
2027. «Quando abbiamo lancia-
to gli studi sul comparto Intelli-
genza Artificiale nel 2022», spie-
gano gli analisti, «ci aspettava-
mo un tasso di crescita annuo
del 61%: ora lo abbiamo alzato
al 72%, che implicherebbe 420
miliardi di ricavi entro il 2027
dai 28 del 2022». Da cosa dipen-
de questo upgrade? «Abbiamo
notato», proseguono gli esperti,
«una domanda di Intelligenza
Artificiale più forte del previ-
sto, nonché una maggiore chia-
rezza sui piani di investimento
aziendali in infrastrutture AI».
Ora la sfida per i gestori è quel-
la di riuscire a individuare quel-
le società che saranno in grado
di applicare l'Intelligenza Artifi-
ciale in settori diversi dal tech
in senso stretto. «L'AI», argo-
menta Nils Rode, chief invest-
ment officer di Schroders Ca-
pital, «è passata dal piano con-
cettuale a quello pratico e viene
utilizzata in molti modi interes-
santi, dalla diagnostica nel set-
tore sanitario alla prevenzione
delle frodi e all'analisi dei dati».
Secondo il money manager que-
sta è «la vigilia della quinta rivo-
luzione industriale: se nelle pri-

me quattro erano le macchine
ad aiutare l'uomo nel lavoro fisi-
co la quinta, guidata dall'AI, è
la prima in cui le macchine aiu-
tano l'uomo nel lavoro cogniti-
vo». Tra i settori più interessan-
ti in ottica AI il gestore invita a
considerare anche i più impen-
sabili: «Prevediamo», sottoli-
nea, «che l'Intelligenza Artificia-
le avrà anche un secondo ordine
di impatti sui mercati immobi-
liare e infrastrutturale».
Altri possibili beneficiari di-
retta del fenomeno AI sono i ser-
vizi di comunicazione e la cyber-
sicurezza. Nel primo caso è inte-
ressante la visione delle valuta-
zioni espressa dalla strategy
unit di Pictet Asset Manage-
ment. «Nei servizi di comunica-
zione vediamo una dinamica de-
gli utili favorevole, oltre all'op-
portunità di acquisire esposizio-
ne al tema dell'Intelligenza Arti-
ficiale a un prezzo ragionevole».
Insomma, le tic sarebbero una
testa di ponte per entrare a scon-
to nel megatrend. E poi c'è la cy-
bersecurity: un colosso come Pa-
lo Alto Networks, ad esempio,
ha di recente dichiarato di aver
ottenuto un miglioramento del
60% nell'intercettazione delle
minacce grazie all'AI. «Preve-
diamo che questi progressi tec-
nologici consentiranno alle
aziende di sicurezza informati-
ca di ridurre i costi, rendere i lo-
ro prodotti più accessibili al mer-
cato di massa e, di conseguenza,
espandere il loro mercato poten-
ziale oltre l'attuale portata»,
commenta Rahul Bhushan,
co-fondatore di Rize Etf e ma-
naging director di Ark Invest
Europe.

Insomma, «la taglia unica
non è adatta all'Intelligenza Ar-
tificiale», riassume YT Boon,
head of thematic-Asia di Neu-
berger Berman. E proprio per
questo entra in gioco l'ultimissi-
mo trend al vaglio dei gestori.

«Ora stanno arrivando i chip
Asic (Application-Specific Inte-
grated Circuit, ndr) personaliz-
zati, progettati per offrire solu-
zioni più efficienti e personaliz-
zate per diverse applicazioni di
Intelligenza Artificiale», chiosa
il money manager. Tutti i gran-
di player sono entrati in questa
partita. Un esempio su tutti?
«Google», ricorda il gestore, «ha
colla)orato con Broadcom per
produrre le sue Tensor Proces-
sing Unit -Tpu- di quinta gene-
razione, in grado di gestire i cari-
chi di lavoro dell'AI a una veloci-
tà circa 10 volte superiore ri-
spetto alle Cpu -Central Proces-
sing Unit- tradizionali». (ripro-
duzione riservata)
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UNA SELEZIONE DI FONDI ED ETF SUI TITOLI DELL'AI PER RENDIMENTO NELL'INTERO 2023

Nome Nome società Perf. a 1 anno Perf. a 3 anni Peri. a 5 anni

Echiquier Artificial Intelligence B La Financlere de I Echiquier 51,47% -24,91% 87,42%

L&G Artificial Intelligence Ucots Ett LGIM Managers 45,61% 13,71%

WisdomTree Artificial Intelligence Ucits Etf 1Nlsdómtree Management 43,64% 15,31%

Allianz GI.Artificial Intelligence AT Allianz GI 42,57% -3,56% 133,50%

LUX IM Al& Data DL BG Fund Management 42,48%

Allianz GI.Artificial Intelligence CT Alllanz GI 41,49% -5,71% 124,63%

Oddo BHF Artificial Intelligence CN Oddo Bhf Am 41,37% 24,14%

DWS Invest Artificial Intelligence LC Dws Investment 40,29% 12,87% 114,15%

Symphonla Lux SICAV Artificial Intellig, R Waystone Manag. Colnp: 33,89% 18,74% 58,18%

Franklin Intelligent Machines N Franklin Templeton 30,73%

Tutti i fondi fanno parte della categoria Fida Azionarl Settoriali - Intelligenza Artificiale (Globale)

Performance calcolate sui dati disponibili II 04/01/2024. Classi retail in euro a capitalizzazione dei proventi

Fonte: Fida Wittrukï
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Azionari internazionali
JPM USTechnology D(acc)-EUR 54,02 C

MSIF Global Opportuno/ z$  41,07 D

DWS lnv. Ardficial IntelL TFC Cap EUR 3893 'C

Azionari Europa
ING Direct Top Italia Arancio P Dis EUR

Euri2AM halian Eq. I CapEt1R

Anima halian Sm Mid CaEq. Silver EUR
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~BGF US Growth Fund CL D2 USD
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Obbligazionari
GIS Centrai &EasEur.BondDXCapEUR 13,84 A 5,94

i GS III FrontMktDebtHCXCap EUR Hdgi 13,42 C 10,74

BGF Em. Markets Bond Fu nd CL D2 USD 13,35 $ 8,50

Monetari

i2DWSUSDollarReseNeAcG 6,43

JPM USO StMonMVNAVXAcc$ 5,65

Nordea 1 NonvegianShT. B Fund BI N0K 5,57

Nlessi.bili

BSFSysFenìat¢.GltiEqúityE2CapEUR 16;23

AZF.1 Equity America B-AZFONDEUR 1489

CHProvident1-MedP 13,99

U 0,03

B 0,26

E 0,37

B 10,71

C 15,13

B 11,65
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