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Fra performance stellari e timori di un possibile surriscaldamento

Titoli tecnologici,
non esistono soltanto
quelli dei colossi Usa
Cosa offre I'Italia

LUIGIDELL'OLIO

e performance stellari
messeasegnonegliul-
timi mesi dagli indici
dei titoli tecnologici
hannosollevato pitidi qualche
dubbiosullasostenibilitadelle
quotazioni attuali. Perché, se &
vero che fin qui abbiamo visto
solo una piccola parte del po-
tenzialedisviluppo dell'intelli-
genza artificiale, alcuni multi-
pli scontano una crescita dei
profitti tutt’altro che facile da
realizzare. E dunque ilmomen-
to di guardare versoaltrisetto-
ri per cercare rendimento?
Non ¢ detto, dato che i rialzi
non hanno riguardato tutto il
comparto It, bensi solo alcuni
titoli del settore ad alta capita-
lizzazione, che proprio per
questa caratteristica hanno
condizionato le performance
degliindici settoriali.

Per fare un esempio il Ftse
Italia tecnologia & in calo del
4%rispettoainizio annoeilli-
stino Star (cheracchiudele me-
die imprese ad alto potenziale
di crescita) viaggia intorno al-
laparita, mentre I'indice gene-
rale Ftse All Share & in progres-
so del 14%, in linea con il Ftse
Mib (i primi 40 titoli di Piazza
Affari per canitalizzazione).

Un po’ come avvenuto anche
in altre parti del mondo, gli in-
vestitori si sono concentrati
sulle aziende grandi (laricerca
degli analisti comporta dei co-
sti e questo porta spesso a non
seguire le piccole realta) e ad
altavisibilita nei businesslega-
ti alle nuove frontiere tecnolo-
giche, trascurando gli altri. 1l
tuttoa fronte di una situazione
di tassi elevati che tende a pe-
nalizzare le societa pitt indebi-
tate, come quelle It, che hanno
bisogno di investire quote con-
siderevoli per restare competi-
tive. «Se guardiamo agli inve-

stimenti in tecnologie digitali,
sono aumentati costantemen-
teinItaliadal Covidinavantie
il Pnrr promette un’altra inie-
zione importante di capitoli
sul settorey, & I’analisi di An-
drea Randone, head of

mid-small Cap research di In-
termonte. La banca d’investi-
mento ha una copertura su
quattordici titoli disettore quo-
tatiaMilano, per una capitaliz-
zazione complessiva intorno
ai 10 miliardi di euro. Meta

dell’ammontare fa capo a Re-
ply (consulenza e innovazione
digitale). con Sesa (distribuzio-

nelct) chevalecirca 1,6 miliar-
dietuttelealtresulivelli conte-
nuti, da Tinexta a Wiit, da
Esprinet a Unidata solo per ci-
tare alcuni nomi. «Tutte que-
ste societa hanno registrato
una forte crescita negli ultimi
anni, conricavi 2023 in cresci-
ta mediamente del 15,5% nel
confronto annuo grazie a una
combinazionedicrescitaorga-
nica e di contributo da m&a»,
racconta Randone. «Ci aspet-
tiamo che la crescita prosegui-
ra fino al 2026 a un ritmo me-
diodel 10% annuo. Attualmen-
te questi titoli valgono 21,3
volte gli utili attesi per que-
st’anno e 18 il prossimo, quin-
di & un momento interessante
per comprarey.

Il focus di Intermonte sui fon-
damentali consente di non la-

sciarsi influenzare dagli ele-
menti di contesto che negli ulti-
mi mesi hanno frenato le quo-
tazioni, come i tassi elevati e i
numeri in frenata di alcuni
grandi gruppi americani, co-
me Accenture, Epam, SalesFor-
ceeDell. «C’& poi un fattore tut-

to italiano, come il riscatto dei
fondiPir, unavoltagiuntiacin-
que anni di vita, il termine mi-
nimo per uscire e non pagare
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impos‘te sulle plusvalenlze;)), di- doela profluzione dei chip pit
cel’espertodiIntermonte. avanzati», conclude.—
Vista nell’ottica di un picco- —-

EWATA

lo 111'isparmjat0re, tr;ttandosi | rialzi non hanno
nellamaggior partedei casidi . 3
aziendedgalgieri[c)lottedimensio- r |guardat0 tuttoll :
Elt liiacqw;t% g‘getyo ucll: singoli - comparto It, bensi
oli potre risultare ri- -
schioso. Conlaprincipalealter- soloalcune azioni
nativa costitia da fondi att: del settore ad alta
vi ed Etf, che hanno come sotto- itali i
stanti decinediaziende del set- Capltallzzazmne
tore. Vederosa peril comparto
nel medio termine, ma anche
alcuni segnali di surriscalda-
mento in alcune quotazioni,
Paul Wick, gestore del fondo
Ct (Lux) Global Technology di
Columbia Threadneedle In-
vestments. «In questa fase e
fondamentale la selezione, da
attuare tramite un esame ap-
profondito dei conti, dei mo-
delli di business, dei mercati fi-
nali e della concorrenzay, rac-
conta. «Oltre alle applicazioni
hardware, software e al setto-
re dei semiconduttori, ritenia-
mo che 'opportunita di trarre
beneficiodall'intelligenza arti-
ficiali generativa si estendera
presto ad altri settori, come ad
esempio quelli del marketing,
dell’agricolturae dell’assisten-
zasanitaria, Nel breve e medio
termine, crediamo che unadel-
le maggiori opportunita sia
rappresentata da tutte quelle
societa che si occupano della
costruzione delle infrastruttu-
re necessarie affinché I'IA pos-
saraggiungere il suo pieno po-
tenziale». Qualche nome? L’e-
sperto cita grandi nomi come
Lam Research, Broadcom e
Nvidia. Oltre a giganti anche
in altri settori del digitale co-
me Meta, Amazon, Microsoft e
Alphabet. «<Un’altrasocietain-  AndreaRandone
teressante € Shyn?psys, che re-
centemente ha lanciato una
suitedisoluzioni basatesullin. ANDAMENTO FTSE STAR VS. ALL-SHARE
telligenzaartificiale perla pro-
gettazione. laverifica. il collau-

e FTSE Italia Star - Chiusura (%) e FTSE Italia All-Share - Chiusura (%)
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Fra performance stellari e timori di un possibile surriscaldamento

Titoli tecnologici,
non esistono soltanto
quelli dei colossi Usa
Cosa offre I'Italia

LUIGIDELL’OLIO

e performance stellari
messe asegnonegli ul-
timi mesi dagli indici
dei titoli tecnologici
hannosollevato pitidi qualche
dubbio sullasostenibilitadelle
quotazioni attuali. Perché, seé
vero che fin qui abbiamo visto
solo una piccola parte del po-
tenziale di sviluppo dell'intelli-
genza artificiale, alcuni multi-
pli scontano una crescita dei
profitti tutt’altro che facile da
realizzare. Edunque ilmomen-
to di guardare verso altri setto-
ri per cercare rendimento?
Non & detto, dato che i rialzi
non hanno riguardato tutto il
comparto It, bensi solo alcuni
titoli del settore ad alta capita-
lizzazione, che proprio per
questa caratteristica hanno
condizionato le performance
degliindici settoriali.

Per fare un esempio il Ftse
Italia tecnologia & in calo del
4%rispettoainizio annoeilli-
stino Star (cheracchiudele me-
die imprese ad alto potenziale
di crescita) viaggia intorno al-
la parita, mentre I'indice gene-
raleFtse All Share & in progres-
so del 14%, in linea con il Ftse
Mib (i primi 40 titoli di Piazza
Affari per capitalizzazione).

Un po’ come avvenuto anche
in altre parti del mondo, gli in-
vestitori si sono concentrati
sulleaziende grandi (laricerca
degli analisti comporta dei co-
sti e questo porta spesso a non
seguire le piccole realta) e ad
altavisibilitanei businesslega-
ti alle nuove frontiere tecnolo-
giche, trascurando gli altri. 11
tuttoa fronte di unasituazione
di tassi elevati che tende a pe-
nalizzare le societa pili indebi-
tate, come quelle It, che hanno
bisognodi investire quote con-
siderevoli per restare competi-
tive. «Se guardiamo agli inve-
stimenti in tecnologie digitali,
sono aumentati costantemen-
teinItaliadal Covidinavantie
il Pnrr promette un’altra inie-
zione importante di capitoli
sul settorey, e ’analisi di An-
drea Randone, head of

mid-small Cap research di In-
termonte. La banca d’investi-
mento ha una copertura su
quattordici titoli disettore quo-
tatiaMilano, peruna capitaliz-
zazione complessiva intorno
ai 10 miliardi di euro. Meta
dell’'ammontare fa capo a Re-
ply (consulenza e innovazione
digitale). con Sesa (distribuzio-

nelct)chevalecirca 1,6 miliar-
dietuttelealtresulivelliconte-
nuti, da Tinexta a Wiit, da
Esprinet a Unidata solo per ci-
tare alcuni nomi. «Tutte que-
ste societa hanno registrato
una forte crescita negli ultimi
anni, conricavi 2023 in cresci-
ta mediamente del 15,5% nel
confronto annuo grazie a una
combinazionedicrescitaorga-
nica e di contributo da m&a,
racconta Randone. «Ci aspet-
tiamo che la crescita prosegui-
ra fino al 2026 a un ritmo me-
diodel 10% annuo. Attualmen-
te questi titoli valgono 21,3
volte gli utili attesi per que-
st’anno e 18 il prossimo, quin-
di & un momento interessante
percomprarey.

Il focus di Intermonte sui fon-
damentali consente di non la-

sciarsi influenzare dagli ele-
menti di contesto che negli ulti-
mi mesi hanno frenato le quo-
tazioni, come i tassi elevati e i
numeri in frenata di alcuni
grandi gruppi americani, co-
me Accenture, Epam, SalesFor-
ceeDell. «C’e poiun fattore tut-

to italiano, come il riscatto dei
fondi Pir, unavolta giuntiacin-
aue anni di vita. il termine mi-
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nimo pér uscire e non pégare géttazioné, laverifica, il collau-
imposte sulle plusvalenzey, di- do ela produzione dei chip pitt

cel’espertodiIntermonte. avanzati», conclude.—
Vista nell’ottica di un picco- =

lo risparmiatore, trattandosi ol

nella maggior parte dei casi di | _”aIZI non haan
aziendedallel(riidottedimensio- riguardato tuttoil
ni, 'acquisto diretto di singoli 1
titoli potrebbe risultare ri- comparto I bE_BnS'l
schioso. Conlaprincipale alter- soloalcune azioni
e o e dafondiatti- (el settore ad alta
vied Etf, chehanno come sotto- e :

stanti decinediaziende del set- Cap|ta||zzaZ|one
tore. Vederosa peril comparto
nel medio termine, ma anche
alcuni segnali di surriscalda-
mento in alcune quotazioni,
Paul Wick, gestore del fondo
Ct (Lux) Global Technology di
Columbia Threadneedle In-
vestments. «In questa fase &
fondamentale la selezione, da
attuare tramite un esame ap-
profondito dei conti, dei mo-
delli di business, dei mercati fi-
nali e della concorrenzay, rac-
conta. «Oltre alle applicazioni
hardware, software e al setto-
re dei semiconduttori, ritenia-
mo che l'opportunita di trarre
beneficiodallintelligenzaarti-
ficiali generativa si estendera
presto ad altri settori, come ad
esempio quelli del marketing,
dell’agricoltura e dell’assisten-
zasanitaria. Nel breve e medio
termine, crediamo cheunadel-
le maggiori opportunita sia
rappresentata da tutte quelle
societa che si occupano della
costruzione delle infrastruttu-
re necessarie affinché 1I'IA pos-
saraggiungere il suo pieno po-
tenzialey. Qualche nome? L'e-
sperto cita grandi nomi come
Lam Research, Broadcom e
Nvidia. Oltre a giganti anche
in altri settori del digitale co-
me Meta, Amazon, Microsofte
Alphabet. «\Un’altra societain-  AndreaRandone

teressante & Synopsys, che re-

centemente ha lanciato una  ANpDAMENTO FTSE STAR VS. ALL-SHARE
suite disoluzioni basatesull'in- 2
tellieenza artificiale nerlanro-

s FTSE Italia Star - Chiusura (%) == FTSE ltalia All-Share - Chiusura (%)
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Fra performance stellari e timori di un possibile surriscaldamento

Titoli tecnologici,
non esistono soltanto
quelli dei colossi Usa
Cosa offre I'Italia

LUIGIDELL'OLIO

e performance stellari
messeasegnonegliul-
timi mesi dagli indici
dei titoli tecnologici
hannosollevato pitidi qualche
dubbiosullasostenibilitadelle
quotazioni attuali. Perché, se &
vero che fin qui abbiamo visto
solo una piccola parte del po-
tenzialedisviluppo dell'intelli-
genza artificiale, alcuni multi-
pli scontano una crescita dei
profitti tutt’altro che facile da
realizzare. E dunque ilmomen-
to di guardare versoaltrisetto-
ri per cercare rendimento?
Non ¢ detto, dato che i rialzi
non hanno riguardato tutto il
comparto It, bensi solo alcuni
titoli del settore ad alta capita-
lizzazione, che proprio per
questa caratteristica hanno
condizionato le performance
degliindici settoriali.

Per fare un esempio il Ftse
Italia tecnologia & in calo del
4%rispettoainizio annoeilli-
stino Star (cheracchiudele me-
die imprese ad alto potenziale
di crescita) viaggia intorno al-
laparita, mentre I'indice gene-
rale Ftse All Share & in progres-
so del 14%, in linea con il Ftse
Mib (i primi 40 titoli di Piazza
Affari per canitalizzazione).

Un po’ come avvenuto anche
in altre parti del mondo, gli in-
vestitori si sono concentrati
sulle aziende grandi (laricerca
degli analisti comporta dei co-
sti e questo porta spesso a non
seguire le piccole realta) e ad
altavisibilita nei businesslega-
ti alle nuove frontiere tecnolo-
giche, trascurando gli altri. 1l
tuttoa fronte di una situazione
di tassi elevati che tende a pe-
nalizzare le societa pitt indebi-
tate, come quelle It, che hanno
bisogno di investire quote con-
siderevoli per restare competi-
tive. «Se guardiamo agli inve-

stimenti in tecnologie digitali,
sono aumentati costantemen-
teinItaliadal Covidinavantie
il Pnrr promette un’altra inie-
zione importante di capitoli
sul settorey, & ’analisi di An-
drea Randone, head of

mid-small Cap research di In-
termonte. La banca d’investi-
mento ha una copertura su
quattordici titoli disettore quo-
tatiaMilano, per una capitaliz-
zazione complessiva intorno
ai 10 miliardi di euro. Meta

dell’ammontare fa capo a Re-
ply (consulenza e innovazione
digitale). con Sesa (distribuzio-

nelct) chevalecirca 1,6 miliar-
dietuttelealtresulivelli conte-
nuti, da Tinexta a Wiit, da
Esprinet a Unidata solo per ci-
tare alcuni nomi. «Tutte que-
ste societa hanno registrato
una forte crescita negli ultimi
anni, conricavi 2023 in cresci-
ta mediamente del 15,5% nel
confronto annuo grazie a una
combinazionedicrescitaorga-
nica e di contributo da m&a»,
racconta Randone. «Ci aspet-
tiamo che la crescita prosegui-
ra fino al 2026 a un ritmo me-
diodel 10% annuo. Attualmen-
te questi titoli valgono 21,3
volte gli utili attesi per que-
st’anno e 18 il prossimo, quin-
di & un momento interessante
per comprarey.

Il focus di Intermonte sui fon-
damentali consente di non la-

sciarsi influenzare dagli ele-
menti di contesto che negli ulti-
mi mesi hanno frenato le quo-
tazioni, come i tassi elevati e i
numeri in frenata di alcuni
grandi gruppi americani, co-
me Accenture, Epam, SalesFor-
ceeDell. «C’& poi un fattore tut-

to italiano, come il riscatto dei
fondiPir, unavoltagiuntiacin-
que anni di vita, il termine mi-
nimo per uscire e non pagare
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impos‘te sulle plusvalen‘ze;;, di- doela produzione dei chip pit
cel’espertodiIntermonte. avanzatiy, conclude.—
Vista nell’ottica di un picco- CRPROKTONERSEVATA

o spariators, watandssl | riafz! nen hanno
nella maggior parte dei casidi . il
aziende dalleridotte dimensio- rlguardato tutto| .
ni, ll’lacquist(]))g(ierettouc}i singoli comparto It, bensi
titoli potre risultare ri- o,
schioso. Conlaprincipalealter- soloalcune azioni
nagiva vf:(::shtitltqlita dafondiatti- del settore ad alta
vi ed Etf, chehanno come sotto- itali i

stanti decinediaziende del set- capltallzzazmne
tore. Vederosa peril comparto
nel medio termine, ma anche
alcuni segnali di surriscalda-
mento in alcune quotazioni,
Paul Wick, gestore del fondo
Ct (Lux) Global Technology di
Columbia Threadneedle In-
vestments. «In questa fase &
fondamentale la selezione, da
attuare tramite un esame ap-
profondito dei conti, dei mo-
delli di business, dei mercati fi-
nali e della concorrenzay, rac-
conta. «Oltre alle applicazioni
hardware, software e al setto-
re dei semiconduttori, ritenia-
mo che 'opportunita di trarre
beneficiodall'intelligenza arti-
ficiali generativa si estendera
presto ad altri settori, come ad
esempio quelli del marketing,
dell’agricolturae dell’assisten-
zasanitaria, Nel breve e medio
termine, crediamo che unadel-
le maggiori opportunita sia
rappresentata da tutte quelle
societa che si occupano della
costruzione delle infrastruttu-
re necessarie affinché I’IA pos-
saraggiungere il suo pieno po-
tenziale». Qualche nome? L'e-
sperto cita grandi nomi come
Lam Research, Broadcom e
Nvidia. Oltre a giganti anche
in altri settori del digitale co-
me Meta, Amazon, Microsofte
Alphabet. «Un’altra socic%té in-  Paul Wick

teressante é Synopsys, che re-

centemente ha lanciato una ~ ANDAMENTO FTSE STAR VS. ALL-SHARE
suitedisoluzioni basate sull'in-
telligenzaartificiale per la pro-
gettazione. la verifica. il collau-

s FTSE Italia Star - Chiusura (%) === FTSE Italia All-Share - Chiusura (%6)
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Fra performance stellari e timori di un possibile surriscaldamento

Titoli tecnologici,
non esistono soltanto
quelli dei colossi Usa
Cosa offre I'Italia

LUIGIDELL'OLIO

e performance stellari
messeasegnonegliul-
timi mesi dagli indici
dei titoli tecnologici
hannosollevato pitidi qualche
dubbiosullasostenibilitadelle
quotazioni attuali. Perché, se &
vero che fin qui abbiamo visto
solo una piccola parte del po-
tenzialedisviluppo dell'intelli-
genza artificiale, alcuni multi-
pli scontano una crescita dei
profitti tutt’altro che facile da
realizzare. E dunque ilmomen-
to di guardare versoaltrisetto-
ri per cercare rendimento?
Non ¢ detto, dato che i rialzi
non hanno riguardato tutto il
comparto It, bensi solo alcuni
titoli del settore ad alta capita-
lizzazione, che proprio per
questa caratteristica hanno
condizionato le performance
degliindici settoriali.

Per fare un esempio il Ftse
Italia tecnologia & in calo del
4%rispettoainizio annoeilli-
stino Star (cheracchiudele me-
die imprese ad alto potenziale
di crescita) viaggia intorno al-
laparita, mentre I'indice gene-
rale Ftse All Share & in progres-
so del 14%, in linea con il Ftse
Mib (i primi 40 titoli di Piazza
Affari per canitalizzazione).

Un po’ come avvenuto anche
in altre parti del mondo, gli in-
vestitori si sono concentrati
sulle aziende grandi (laricerca
degli analisti comporta dei co-
sti e questo porta spesso a non
seguire le piccole realta) e ad
altavisibilita nei businesslega-
ti alle nuove frontiere tecnolo-
giche, trascurando gli altri. 1l
tuttoa fronte di una situazione
di tassi elevati che tende a pe-
nalizzare le societa pitt indebi-
tate, come quelle It, che hanno
bisogno di investire quote con-
siderevoli per restare competi-
tive. «Se guardiamo agli inve-

stimenti in tecnologie digitali,
sono aumentati costantemen-
teinItaliadal Covidinavantie
il Pnrr promette un’altra inie-
zione importante di capitoli
sul settorey, & I’analisi di An-
drea Randone, head of

mid-small Cap research di In-
termonte. La banca d’investi-
mento ha una copertura su
quattordici titoli disettore quo-
tatiaMilano, per una capitaliz-
zazione complessiva intorno
ai 10 miliardi di euro. Meta

dell’ammontare fa capo a Re-
ply (consulenza e innovazione
digitale). con Sesa (distribuzio-

nelct) chevalecirca 1,6 miliar-
dietuttelealtresulivelli conte-
nuti, da Tinexta a Wiit, da
Esprinet a Unidata solo per ci-
tare alcuni nomi. «Tutte que-
ste societa hanno registrato
una forte crescita negli ultimi
anni, conricavi 2023 in cresci-
ta mediamente del 15,5% nel
confronto annuo grazie a una
combinazionedicrescitaorga-
nica e di contributo da m&a»,
racconta Randone. «Ci aspet-
tiamo che la crescita prosegui-
ra fino al 2026 a un ritmo me-
diodel 10% annuo. Attualmen-
te questi titoli valgono 21,3
volte gli utili attesi per que-
st’anno e 18 il prossimo, quin-
di & un momento interessante
per comprarey.

Il focus di Intermonte sui fon-
damentali consente di non la-

sciarsi influenzare dagli ele-
menti di contesto che negli ulti-
mi mesi hanno frenato le quo-
tazioni, come i tassi elevati e i
numeri in frenata di alcuni
grandi gruppi americani, co-
me Accenture, Epam, SalesFor-
ceeDell. «C’& poi un fattore tut-

to italiano, come il riscatto dei
fondiPir, unavoltagiuntiacin-
que anni di vita, il termine mi-
nimo per uscire e non pagare
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impos‘te sulle plusvalenlze;)), di- doela profluzione dei chip pitt
cel’espertodiIntermonte. avanzati», conclude.—
Vista nell’ottica di un picco- -

NERSEIVATA

lo 11risparmiatore, tr;ttandosi | rialzi non hanno
nella maggior partedei casidi . .
aziendedgalgieridottedimensio- r |guardat0 tuttoll :
i, lanquistg diretinel sivgoll - COMPAIIO It, bensi
titoli potre risultare ri- -
schioso. Conlaprincipalealter- soloalcune azioni
nagiva ?%ﬁtﬁim dafondiatti- del settore ad alta
vi ed Etf, che hanno come sotto- itali i

stanti decinediaziende del set- C8D|t8|IZZBZ|0ne
tore. Vederosa peril comparto
nel medio termine, ma anche
alcuni segnali di surriscalda-
mento in alcune quotazioni,
Paul Wick, gestore del fondo
Ct (Lux) Global Technology di
Columbia Threadneedle In-
vestments. «In questa fase &
fondamentale la selezione, da
attuare tramite un esame ap-
profondito dei conti, dei mo-
delli di business, dei mercati fi-
nali e della concorrenzay, rac-
conta. «Oltre alle applicazioni
hardware, software e al setto-
re dei semiconduttori, ritenia-
mo che 'opportunita di trarre
beneficiodall'intelligenza arti-
ficiali generativa si estendera
presto ad altri settori, come ad
esempio quelli del marketing,
dell’agricolturae dell’assisten-
zasanitaria, Nel breve e medio
termine, crediamo che unadel-
le maggiori opportunita sia
rappresentata da tutte quelle
societa che si occupano della
costruzione delle infrastruttu-
re necessarie affinché I'IA pos-
saraggiungere il suo pieno po-
tenziale». Qualche nome? L’e-
sperto cita grandi nomi come
Lam Research, Broadcom e
Nvidia. Oltre a giganti anche
in altri settori del digitale co-
me Meta, Amazon, Microsoft e
Alphabet. «<Un’altrasocietain-  AndreaRandone
teressante & Synopsys, che re-

centemente ha lanciato una

telligenzaartificiale per la pro-

gettazione. la verifica. il collau- s FTSE Italia Star - Chiusura (%) === FTSE Italia All-Share - Chiusura (%)
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Fra performance stellari e timori di un possibile surriscaldamento

Titoli tecnologici,
non esistono soltanto
quelli dei colossi Usa
Cosa offre I'Ttalia

LUIGIDELL’OLIO

e performance stellari
messeasegnonegli ul-
timi mesi dagli indici
dei titoli tecnologici
hannosollevato pittdi qualche
dubbio sullasostenibilitadelle
quotazioni attuali. Perché, se e
vero che fin qui abbiamo visto
solo una piccola parte del po-
tenzialedisviluppo dell'intelli-
genza artificiale, alcuni multi-
pli scontano una crescita dei
profitti tutt’altro che facile da
realizzare. Edunque ilmomen-
to di guardare verso altri setto-
ri per cercare rendimento?
Non ¢ detto, dato che i rialzi
non hanno riguardato tutto il
comparto It, bensi solo alcuni
titoli del settore ad alta capita-
lizzazione, che proprio per
questa caratteristica hanno
condizionato le performance
degliindici settoriali.

Per fare un esempio il Ftse
Italia tecnologia & in calo del
4% rispettoainizio annoe illi-
stinoStar (cheracchiudeleme-
die imprese ad alto potenziale
di crescita) viaggia intorno al-
la parita, mentre 'indice gene-
raleFtse All Share & in progres-
so del 14%, in linea con il Ftse
Mib (i primi 40 titoli di Piazza
Affari per canitalizzazione).

Un po’ come avvenuto anche
in altre parti del mondo, gli in-
vestitori si sono concentrati
sulle aziende grandi (laricerca
degli analisti comporta dei co-
sti e questo porta spesso a non
seguire le piccole realta) e ad
altavisibilita nei businesslega-
ti alle nuove frontiere tecnolo-
giche, trascurando gli altri. 11
tuttoa fronte di unasituazione
di tassi elevati che tende a pe-
nalizzare le societa piti indebi-
tate, come quelle It, che hanno
bisogno di investire quote con-
siderevoli per restare competi-
tive. «Se guardiamo agli inve-

stimenti in tecnologie digitali,
sono aumentati costantemen-
teinItaliadal Covidinavantie
il Pnrr promette un’altra inie-
zione importante di capitoli
sul settorey, & ’analisi di An-
drea Randone, head of

mid-small Cap research di In-
termonte. La banca d’investi-
mento ha una copertura su
quattordici titoli di settore quo-
tatiaMilano, per una capitaliz-
zazione complessiva intorno
ai 10 miliardi di euro. Meta

dell’ammontare fa capo a Re-
ply (consulenza e innovazione
digitale), con Sesa (distribuzio-
nelet) chevalecirea 1.6 miliar-

dietuttelealtresulivelli conte-
nuti, da Tinexta a Wiit, da
Esprinet a Unidata solo per ci-
tare alcuni nomi. «Tutte que-
ste societa hanno registrato
una forte crescita negli ultimi
anni, conricavi 2023 in cresci-
ta mediamente del 15,5% nel
confronto annuo grazie a una
combinazionedi crescita orga-
nica e di contributo da m&av,
racconta Randone. «Ci aspet-
tiamo che la crescita prosegui-
ra fino al 2026 a un ritmo me-
diodel 10% annuo. Attualmen-
te questi titoli valgono 21,3
volte gli utili attesi per que-
st’anno e 18 il prossimo, quin-
di € un momento interessante
percomprarey.

Il focus di Intermonte sui fon-
damentali consente di non la-

sciarsi influenzare dagli ele-
menti di contesto che negli ulti-
mi mesi hanno frenato le quo-
tazioni, come i tassi elevati e i
numeri in frenata di alcuni
grandi gruppi americani, co-
me Accenture, Epam, SalesFor-
ceeDell. «C’é poi un fattore tut-

to italiano, come il riscatto dei
fondi Pir, unavoltagiuntiacin-
que anni di vita, il termine mi-
nimo per uscire e non pagare
imnoste sulle nlusvalenzey. di-
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ce lr’esperto diIntermonte.
Vista nell’ottica di un picco-

lo risparmiatore, trattandosi
nella maggior parte dei casi di
aziende dalleridotte dimensio-
ni, 'acquisto diretto di singoli
titoli potrebbe risultare ri-
schioso. Conlaprincipalealter-
nativa costituita da fondi atti-
vi ed Etf, che hanno come sotto-
stantidecinediaziende del set-
tore. Vede rosa per il comparto
nel medio termine, ma anche
alcuni segnali di surriscalda-
mento in alcune quotazioni,
Paul Wick, gestore del fondo
Ct (Lux) Global Technology di
Columbia Threadneedle In-
vestments. «In questa fase ¢
fondamentale la selezione, da
attuare tramite un esame ap-
profondito dei conti, dei mo-
dellidibusiness, dei mercati fi-
nali e della concorrenzay, rac-
conta. «Oltre alle applicazioni
hardware, software e al setto-
re dei semiconduttori, ritenia-
mo che Popportunita di trarre
beneficiodall'intelligenzaarti-
ficiali generativa si estendera
presto ad altri settori, come ad
esempio quelli del marketing,
dell’agricolturae dell’assisten-
zasanitaria. Nel breve e medio
termine, crediamo cheunadel-
le maggiori opportunita sia
rappresentata da tutte quelle
societa che si occupano della
costruzione delle infrastruttu-
re necessarie affinché 1'IA pos-
saraggiungere il suo pieno po-
tenzialey. Qualche nome? L'e-
sperto cita grandi nomi come
Lam Research, Broadcom e
Nvidia. Oltre a giganti anche
in altri settori del digitale co-
me Meta, Amazon, Microsoft e
Alphabet. «Un’altra societa in-
teressante & Synopsys, che re-
centemente ha lanciato una
suitedisoluzioni basate sull'in-
telligenzaartificiale perlapro-
gettazione, laverifica, il collau-
do ela produzione dei chin niti

e s N e o e e o
avanzati», conclude.—

I rialzi non hanno
riguardato tuttoil
comparto It, bensi

soloalcune

azioni

del settore ad alta
capitalizzazione

AndreaRandone

ANDAMENTO FTSE STAR VS. ALL-SHARE

s FTSE Italia Star - Chiusura (%)

s FTSE ltalia All-Share - Chiusura (%)
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Fra performance stellari e timori di un possibile surriscaldamento

Titoli tecnologici,
non esistono soltanto
quelli dei colossi Usa
Cosa offre I'Ttalia

LUIGIDELL’OLIO

e performance stellari
messeasegnonegli ul-
timi mesi dagli indici
dei titoli tecnologici
hannosollevato pittdi qualche
dubbio sullasostenibilitadelle
quotazioni attuali. Perché, se e
vero che fin qui abbiamo visto
solo una piccola parte del po-
tenzialedisviluppo dell'intelli-
genza artificiale, alcuni multi-
pli scontano una crescita dei
profitti tutt’altro che facile da
realizzare. Edunque ilmomen-
to di guardare verso altri setto-
ri per cercare rendimento?
Non é detto, dato che i rialzi
non hanno riguardato tutto il
comparto It, bensi solo alcuni
titoli del settore ad alta capita-
lizzazione, che proprio per
questa caratteristica hanno
condizionato le performance
degliindici settoriali.

Per fare un esempio il Ftse
Italia tecnologia & in calo del
4% rispettoainizio annoe illi-
stinoStar (cheracchiudele me-
die imprese ad alto potenziale
di crescita) viaggia intorno al-
la parita, mentre 'indice gene-
raleFtse All Share & in progres-
so del 14%, in linea con il Ftse
Mib (i primi 40 titoli di Piazza
Affari per canitalizzazione).

Un po’ come avvenuto anche
in altre parti del mondo, gli in-
vestitori si sono concentrati
sulle aziende grandi (laricerca
degli analisti comporta dei co-
sti e questo porta spesso a non
seguire le piccole realta) e ad
altavisibilita nei businesslega-
ti alle nuove frontiere tecnolo-
giche, trascurando gli altri. 11
tuttoa fronte di unasituazione
di tassi elevati che tende a pe-
nalizzare le societa piti indebi-
tate, come quelle It, che hanno
bisogno di investire quote con-
siderevoli per restare competi-
tive. «Se guardiamo agli inve-

stimenti in tecnologie digitali,
sono aumentati costantemen-
teinItaliadal Covidinavantie
il Pnrr promette un’altra inie-
zione importante di capitoli
sul settorey, & ’analisi di An-
drea Randone, head of

mid-small Cap research di In-
termonte. La banca d’investi-
mento ha una copertura su
quattordici titoli di settore quo-
tatiaMilano, per una capitaliz-
zazione complessiva intorno
ai 10 miliardi di euro. Meta

dell’ammontare fa capo a Re-
ply (consulenza e innovazione
digitale), con Sesa (distribuzio-
nelcet) chevalecirea 1.6 miliar-

dietuttelealtresulivelli conte-
nuti, da Tinexta a Wiit, da
Esprinet a Unidata solo per ci-
tare alcuni nomi. «Tutte que-
ste societa hanno registrato
una forte crescita negli ultimi
anni, conricavi 2023 in cresci-
ta mediamente del 15,5% nel
confronto annuo grazie a una
combinazionedi crescita orga-
nica e di contributo da m&av,
racconta Randone. «Ci aspet-
tiamo che la crescita prosegui-
ra fino al 2026 a un ritmo me-
diodel 10% annuo. Attualmen-
te questi titoli valgono 21,3
volte gli utili attesi per que-
st’anno e 18 il prossimo, quin-
di & un momento interessante
percomprarey.

Il focus di Intermonte sui fon-
damentali consente di non la-

sciarsi influenzare dagli ele-
menti di contesto che negli ulti-
mi mesi hanno frenato le quo-
tazioni, come i tassi elevati e i
numeri in frenata di alcuni
grandi gruppi americani, co-
me Accenture, Epam, SalesFor-
ceeDell. «C’é poi un fattore tut-

to italiano, come il riscatto dei
fondi Pir, unavoltagiuntiacin-
que anni di vita, il termine mi-
nimo per uscire e non pagare
imnoste sulle nlusvalenzey. di-
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ce lr’esperto diIntermonte.

avanzati», conclude.—
Vista nell’ottica di un picco- -

lo risparmiatore, trattandosi I r|a]z[ non hanno
nella maggior parte dei casidi . .
aziendedalleridottedimensio-  [1JUd rdato tuttoil .
ni, ll’lacquist% 1c)l;retto u(lii singoli  COMpa rto ['[‘ bensi
titoli potre risultare ri- AT
schioso. Conlaprincipalealter- soloalcune azioni
nativa costituita da fondi atti- el Settore ad alta
vi ed Etf, che hanno come sotto- Capita“zzazione
stantidecinediaziende del set-
tore. Vede rosa per il comparto
nel medio termine, ma anche
alcuni segnali di surriscalda-
mento in alcune quotazioni,
Paul Wick, gestore del fondo
Ct (Lux) Global Technology di
Columbia Threadneedle In-
vestments. «In questa fase ¢
fondamentale la selezione, da
attuare tramite un esame ap-
profondito dei conti, dei mo-
dellidibusiness, dei mercati fi-
nali e della concorrenzay, rac-
conta. «Oltre alle applicazioni
hardware, software e al setto-
re dei semiconduttori, ritenia-
mo che Popportunita di trarre
beneficiodall'intelligenzaarti-
ficiali generativa si estendera
presto ad altri settori, come ad
esempio quelli del marketing,
dell’agricolturae dell’assisten-
zasanitaria. Nel breve e medio
termine, crediamo che unadel-
le maggiori opportunita sia
rappresentata da tutte quelle
societa che si occupano della
costruzione delle infrastruttu-
re necessarie affinché I'IA pos-
saraggiungere il suo pieno po-
tenzialey. Qualche nome? L'e-
sperto cita grandi nomi come
Lam Research, Broadcom e
Nvidia. Oltre a giganti anche
in altri settori del digitale co-
me Meta, Amazon, Microsoft e
Alphabet. «Un’altrasocietain- ~ AndreaRandone

teressante & Synopsys, che re-

centemente ha lanciato una ANDAMENTO FTSE STAR VS. ALL-SHARE
suitedisoluzioni basate sull'in-

telligenzaartificiale perlapro- e FrsE italia Star - Chiusura (%) s FTSE Italia All-Share - Chiusura (%)
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