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Fraperformancestellarie timoridiun possibilesurriscaldamento

Titoli tecnologici,
non esistonosoltanto
quelli dei colossi Usa
Cosaoffre l’Italia
LUIGIDELL’OLIO

L eperformancestellari
messeasegnonegliul-
timi mesidagli indici
dei titoli tecnologici

hannosollevatopiùdiqualche
dubbiosullasostenibilitàdelle
quotazioniattuali. Perché,seè
vero chefin qui abbiamovisto
solounapiccolapartedel po-
tenziale disviluppodell intelli-

genza artificiale,alcunimulti-
pli scontanounacrescitadei
profitti tutt’altro che facileda
realizzare.Èdunqueil momen-

to diguardareversoaltri setto-

ri per cercare rendimento?

Non è detto,dato che i rialzi
nonhannoriguardatotutto il
comparto It, bensìsoloalcuni
titolidelsettoreadaltacapita-

lizzazione, che proprio per
questa caratteristica hanno
condizionato le performance
degliindici settoriali.

Per fare un esempioil Ftse

Italia tecnologiaè in calodel
4%rispettoainizio annoeil li-

stino Star(cheracchiudeleme-

die impreseadalto potenziale
di crescita)viaggia intorno al-
laparità,mentrel’indicegene-

rale FtseAll Shareèin progres-

so del14%,in linea conil Ftse
Mib (i primi40 titoli di Piazza
Affari per capitalizzazione).

Un po’ comeavvenutoanche
inaltreparti delmondo,gli in-
vestitori si sono concentrati
sulleaziendegrandi(laricerca
deglianalisticomportadeico-

sti equestoportaspessoanon
seguirele piccolerealtà)e ad
altavisibilitàneibusinesslega-

ti allenuovefrontiere tecnolo-

giche, trascurandogli altri. Il
tuttoafrontediunasituazione
di tassielevatichetendeape-

nalizzare lesocietàpiù indebi-
tate, comequelleIt, chehanno
bisognodiinvestirequotecon-
siderevoli perrestarecompeti-

tive. «Seguardiamoagli inve-

stimenti intecnologiedigitali,
sonoaumentaticostantemen-

te inItalia dalCovidinavantie
il Pnrr prometteun’altra inie-
zione importantedi capitoli
sul settore», è l’analisi di An-

drea Randone, head of

mid-small Capresearchdi In-
termonte. La bancad investi-

mento ha una copertura su
quattordicititolidisettore quo-

tati aMilano,perunacapitaliz-
zazione complessivaintorno
ai 10 miliardi di euro. Metà

dell’ammontarefa capoa Re-

ply (consulenzaeinnovazione
digitale),conSesa(distribuzio-

ne Ict)chevalecirca1,6miliar-
di etuttelealtre sulivelli conte-

nuti, da Tinexta a Wiit, da
Esprineta Unidatasoloperci-

tare alcuni nomi. «Tutte que-

ste società hanno registrato
unaforte crescitanegliultimi
anni,conricavi2023in cresci-

ta mediamentedel15,5%nel
confronto annuograzieauna
combinazionedicrescitaorga-

nica edi contributodam& a»,

raccontaRandone.«Ci aspet-

tiamo chelacrescitaprosegui-

rà fino al2026a unritmo me-

dio del10%annuo.Attualmen-

te questi titoli valgono 21,3
volte gli utili attesi per que-

st anno e18 il prossimo,quin-

di è unmomentointeressante
percomprare».

Il focusdiIntermontesuifon-

damentali consentedi nonla-

sciarsi influenzare dagli ele-

menti dicontestochenegliulti-
mi mesihannofrenatole quo-

tazioni, comei tassielevati ei
numeri in frenata di alcuni
grandi gruppi americani, co-
me Accenture,Epam,SalesFor-

ce eDell.«C’èpoiunfattoretut-

to italiano,comeil riscattodei
fondiPir,unavoltagiuntiacin-

que annidivita, il terminemi-
nimo per uscireenonpagare
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impostesulleplusvalenze»,di-
ce l’espertodiIntermonte.

Vistanell’ottica diunpicco-

lo risparmiatore, trattandosi
nellamaggiorpartedeicasidi
aziendedalleridottedimensio-

ni, l’acquistodirettodi singoli
titoli potrebberisultare ri-
schioso. Conlaprincipalealter-

nativa costituitada fondi atti-

viedEtf,chehannocomesotto-

stanti decinediaziendedelset-

tore. Vederosaperil comparto
nelmediotermine, maanche
alcuni segnalidi surriscalda-

mento in alcune quotazioni,
PaulWick, gestoredel fondo
Ct (Lux)GlobalTechnologydi
Columbia Threadneedle In-

vestments. «In questafaseè

fondamentalela selezione,da
attuaretramite un esameap-

profondito dei conti, deimo-

delli dibusiness,deimercatifi-
nali e dellaconcorrenza», rac-

conta. «Oltre alleapplicazioni
hardware,softwaree alsetto-

re deisemiconduttori,ritenia-

mo chel’opportunità di trarre
beneficiodall’intelligenzaarti-

ficiali generativasi estenderà
prestoadaltri settori,comead
esempioquelli delmarketing,
dell’agricolturaedell assisten-

za sanitaria.Nelbreveemedio
termine,crediamocheunadel-

le maggiori opportunità sia
rappresentatadatutte quelle
societàche si occupanodella
costruzionedelleinfrastruttu-
re necessarieaffinchél’IA pos-

sa raggiungereil suopienopo-
tenziale ». Qualchenome?L e-

sperto citagrandi nomi come
Lam Research,Broadcom e

Nvidia. Oltre a giganti anche
in altrisettori del digitale co-
me Meta,Amazon,Microsofte
Alphabet.«Un’altrasocietàin-

teressante è Synopsys,chere-

centemente ha lanciato una
suitedisoluzionibasatesull'in-

telligenza artificialeperlapro-
gettazione, laverifica,ilcollau-

do elaproduzionedeichippiù
avanzati»,conclude.—

© RIPRODUZIONERISERVATA

I rialzinonhanno
riguardatotutto il

compartoIt, bensì
soloalcuneazioni
delsettoreadalta
capitalizzazione

PaulWick

AndreaRandone
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Fraperformancestellarietimoridiun possibilesurriscaldamento

Titoli tecnologici,
non esistono soltanto
quelli dei colossiUsa
Cosaoffre l’Italia
LUIGIDELL’OLIO

L eperformancestellari
messeasegnonegliul-
timi mesidagli indici
dei titoli tecnologici

hannosollevatopiùdiqualche
dubbiosullasostenibilitàdelle
quotazioniattuali.Perché,seè
verochefin qui abbiamovisto
solounapiccolapartedel po-
tenziale disviluppodell intelli-

genza artificiale, alcunimulti-
pli scontanouna crescitadei
profitti tutt’altro chefacileda
realizzare.Èdunqueil momen-

to diguardareversoaltri setto-

ri per cercare rendimento?

Non è detto,dato chei rialzi
nonhannoriguardatotuttoil
compartoIt, bensìsoloalcuni
titolidelsettoreadaltacapita-

lizzazione, che proprio per
questa caratteristica hanno
condizionato le performance
degliindici settoriali.

Per fare un esempioil Ftse

Italia tecnologiaè in calo del
4%rispettoainizio annoe il li-

stino Star(cheracchiudeleme-

die impreseadaltopotenziale
di crescita)viaggiaintorno al-
laparità,mentrel’indice gene-

rale FtseAll Shareèinprogres-

so del14%,in lineaconil Ftse
Mib ( iprimi40 titoli di Piazza
Affari per capitalizzazione).

Un po’ comeavvenutoanche
inaltreparti delmondo,gli in-
vestitori si sono concentrati
sulleaziendegrandi( laricerca
deglianalisticomportadeico-

sti equestoportaspessoanon
seguirele piccolerealtà)e ad
altavisibilitàneibusinesslega-

ti allenuovefrontiere tecnolo-
giche, trascurandogli altri. Il
tuttoafrontediunasituazione
di tassielevatichetendea pe-

nalizzare lesocietàpiù indebi-
tate, comequelleIt,chehanno
bisognodiinvestirequotecon-
siderevoli perrestarecompeti-

tive. «Seguardiamoagli inve-

stimenti intecnologiedigitali,
sonoaumentaticostantemen-
te inItalia dalCovidin avantie
il Pnrrprometteun’altra inie-

zione importantedi capitoli
sul settore», è l’analisi di An-

drea Randone, head of

mid-small Capresearchdi In-
termonte. La bancad investi-

mento ha una copertura su
quattordicititolidisettore quo-

tati aMilano,perunacapitaliz-
zazione complessivaintorno
ai 10 miliardi di euro. Metà

dell’ammontarefa capo a Re-

ply (consulenzaeinnovazione
digitale),conSesa(distribuzio-

ne Ict)chevalecirca1,6miliar-
di etutte lealtresulivelli conte-

nuti, da Tinexta a Wiit, da
Esprineta Unidatasoloperci-

tare alcuni nomi.«Tutte que-
ste società hanno registrato
una fortecrescitanegliultimi
anni, conricavi2023in cresci-

ta mediamentedel15,5% nel
confronto annuograzieauna
combinazionedicrescitaorga-

nica e di contributoda m& a»,
raccontaRandone.«Ci aspet-

tiamo chelacrescitaprosegui-

rà fino al2026a unritmome-

dio del10%annuo.Attualmen-

te questi titoli valgono 21,3
volte gli utili attesi per que-

st anno e18 il prossimo,quin-

di èunmomentointeressante
percomprare».

Il focusdiIntermontesuifon-

damentali consentedi nonla-

sciarsi influenzare dagli ele-

menti dicontestochenegliulti-
mi mesihannofrenato lequo-

tazioni, comei tassielevatiei
numeri in frenata di alcuni
grandi gruppi americani, co-
me Accenture,Epam,SalesFor-

ce eDell.«C’èpoiunfattoretut-

to italiano,comeil riscattodei
fondiPir,unavoltagiuntiacin-
que annidivita, il terminemi-
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nimo per uscire e non pagare

imposte sulle plusvalenze », di-
ce l esperto di Intermonte.

Vistanell ottica diun picco-

lo risparmiatore, trattandosi
nella maggiorparte dei casidi
aziendedalle ridottedimensio-

ni, l acquisto diretto di singoli

titoli potrebbe risultare ri-
schioso.Con la principale alter-

nativa costituita da fondi atti-

vi edEtf, chehannocomesotto-

stanti decine di aziendedel set-

tore.Vederosa per il comparto

nel medio termine, ma anche

alcuni segnali di surriscalda-

mento in alcune quotazioni,
Paul Wick, gestore del fondo

Ct (Lux) GlobalTechnology di
Columbia Threadneedle In-

vestments. «In questa fase è

fondamentale la selezione, da

attuare tramite un esame ap-

profondito dei conti, dei mo-

delli di business, deimercati fi-
nali e della concorrenza », rac-

conta. «Oltre alle applicazioni
hardware, software e al setto-
re deisemiconduttori,ritenia-

mo che l opportunità di trarre
beneficiodall intelligenzaarti-

ficiali generativa si estenderà

presto ad altri settori,come ad

esempio quelli del marketing,

dell agricoltura e dell assisten-

za sanitaria.Nel brevee medio

termine,crediamocheuna del-
le maggiori opportunità sia
rappresentata da tutte quelle

società che si occupano della
costruzione delle infrastruttu-
re necessarieaffinché l IA pos-

sa raggiungere il suo pienopo-

tenziale ». Qualche nome? L e-

sperto citagrandi 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 società in-

teressante è Synopsys,che re-

centemente ha lanciato una
suite di soluzioni basate sull'in-

telligenza artificiale per lapro-

gettazione, la verifica, ilcollau-
do e la produzione dei chip più
avanzati », conclude.

©RIPRODUZIONERISERVATA

I rialzi non hanno

riguardatotutto il

comparto It, bensì

solo alcune azioni

del settore ad alta

capitalizzazione

Paul Wick

AndreaRandone
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Fraperformancestellarie timoridiun possibilesurriscaldamento

Titoli tecnologici,
non esistonosoltanto
quelli dei colossi Usa
Cosaoffre l’Italia
LUIGIDELL’OLIO

L eperformancestellari
messeasegnonegliul-
timi mesidagli indici
dei titoli tecnologici

hannosollevatopiùdiqualche
dubbiosullasostenibilitàdelle
quotazioniattuali. Perché,seè
vero chefin qui abbiamovisto
solounapiccolapartedel po-
tenziale disviluppodell’intelli-
genza artificiale,alcunimulti-
pli scontanounacrescitadei
profitti tutt’altro che facileda
realizzare.Èdunqueil momen-

to diguardareversoaltri setto-

ri per cercare rendimento?

Non è detto,dato che i rialzi
nonhannoriguardatotutto il
comparto It, bensìsoloalcuni
titolidelsettoreadaltacapita-

lizzazione, che proprio per
questa caratteristica hanno
condizionato le performance
degliindici settoriali.

Per fare un esempioil Ftse

Italia tecnologiaè in calodel
4%rispettoainizio annoeil li-

stino Star(cheracchiudeleme-

die impreseadalto potenziale
di crescita)viaggia intorno al-
laparità,mentrel’indicegene-

rale FtseAll Shareèin progres-

so del14%,in linea conil Ftse
Mib (i primi40 titoli di Piazza
Affari per capitalizzazione).

Un po’ comeavvenutoanche
inaltreparti delmondo,gli in-
vestitori si sono concentrati
sulleaziendegrandi(laricerca
deglianalisticomportadeico-

sti equestoportaspessoanon
seguirele piccolerealtà)e ad
altavisibilitàneibusinesslega-

ti allenuovefrontiere tecnolo-

giche, trascurandogli altri. Il
tuttoafrontediunasituazione
di tassielevatichetendeape-

nalizzare lesocietàpiù indebi-
tate, comequelleIt, chehanno
bisognodiinvestirequotecon-
siderevoli perrestarecompeti-

tive. «Seguardiamoagli inve-

stimenti intecnologiedigitali,
sonoaumentaticostantemen-

te inItalia dalCovidinavantie
il Pnrr prometteun’altra inie-
zione importantedi capitoli
sul settore», è l’analisi di An-

drea Randone, head of

mid-small Capresearchdi In-
termonte. La bancad’investi-
mento ha una copertura su
quattordicititolidisettore quo-

tati aMilano,perunacapitaliz-
zazione complessivaintorno
ai 10 miliardi di euro. Metà

dell’ammontarefa capoa Re-

ply (consulenzaeinnovazione
digitale),conSesa(distribuzio-

ne Ict)chevalecirca1,6miliar-
di etuttelealtre sulivelli conte-

nuti, da Tinexta a Wiit, da
Esprineta Unidatasoloperci-

tare alcuni nomi. «Tutte que-

ste società hanno registrato
unaforte crescitanegliultimi
anni,conricavi2023in cresci-

ta mediamentedel15,5%nel
confronto annuograzieauna
combinazionedicrescitaorga-

nica edi contributodam& a»,

raccontaRandone.«Ci aspet-

tiamo chelacrescitaprosegui-

rà fino al2026a unritmo me-

dio del10%annuo.Attualmen-

te questi titoli valgono 21,3
volte gli utili attesi per que-

st’anno e18 il prossimo,quin-

di è unmomentointeressante
percomprare».

Il focusdiIntermontesuifon-

damentali consentedi nonla-

sciarsi influenzare dagli ele-

menti dicontestochenegliulti-
mi mesihannofrenatole quo-

tazioni, comei tassielevati ei
numeri in frenata di alcuni
grandi gruppi americani, co-
me Accenture,Epam,SalesFor-

ce eDell.«C’èpoiunfattoretut-

to italiano,comeil riscattodei
fondiPir,unavoltagiuntiacin-

que annidivita, il terminemi-
nimo per uscireenonpagare
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impostesulleplusvalenze»,di-
ce l’espertodiIntermonte.

Vistanell’ottica diunpicco-

lo risparmiatore, trattandosi
nellamaggiorpartedeicasidi
aziendedalleridottedimensio-

ni, l’acquistodirettodi singoli
titoli potrebberisultare ri-
schioso. Conlaprincipalealter-

nativa costituitada fondi atti-

viedEtf,chehannocomesotto-

stanti decinediaziendedelset-

tore. Vederosaperil comparto
nelmediotermine, maanche
alcuni segnalidi surriscalda-

mento in alcune quotazioni,
PaulWick, gestoredel fondo
Ct (Lux)GlobalTechnologydi
Columbia Threadneedle In-

vestments. «In questafaseè

fondamentalela selezione,da
attuaretramite un esameap-

profondito dei conti, deimo-

delli dibusiness,deimercatifi-
nali e dellaconcorrenza», rac-

conta. «Oltre alleapplicazioni
hardware,softwaree alsetto-

re deisemiconduttori,ritenia-

mo chel’opportunità di trarre
beneficiodall’intelligenzaarti-

ficiali generativasi estenderà
prestoadaltri settori,comead
esempioquelli delmarketing,
dell’agricolturaedell’assisten-
za sanitaria.Nelbreveemedio
termine,crediamocheunadel-

le maggiori opportunità sia
rappresentatadatutte quelle
societàche si occupanodella
costruzionedelleinfrastruttu-
re necessarieaffinchél’IA pos-

sa raggiungereil suopienopo-
tenziale ». Qualchenome?L’e-
sperto citagrandi nomi come
Lam Research,Broadcom e

Nvidia. Oltre a giganti anche
in altrisettori del digitale co-
me Meta,Amazon,Microsofte
Alphabet.«Un’altrasocietàin-

teressante è Synopsys,chere-

centemente ha lanciato una
suitedisoluzionibasatesull'in-

telligenza artificialeperlapro-
gettazione, laverifica,ilcollau-

do elaproduzionedeichippiù
avanzati»,conclude.—

© RIPRODUZIONERISERVATA

I rialzinonhanno
riguardatotutto il

compartoIt, bensì
soloalcuneazioni
delsettoreadalta
capitalizzazione

AndreaRandone

PaulWick
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Fraperformancestellarie timoridiun possibilesurriscaldamento

Titoli tecnologici,
non esistonosoltanto
quelli dei colossi Usa
Cosaoffre l’Italia
LUIGIDELL’OLIO

L eperformancestellari
messeasegnonegliul-
timi mesidagli indici
dei titoli tecnologici

hannosollevatopiùdiqualche
dubbiosullasostenibilitàdelle
quotazioniattuali. Perché,seè
vero chefin qui abbiamovisto
solounapiccolapartedel po-
tenziale disviluppodell intelli-

genza artificiale,alcunimulti-
pli scontanounacrescitadei
profitti tutt’altro che facileda
realizzare.Èdunqueil momen-

to diguardareversoaltri setto-

ri per cercare rendimento?

Non è detto,dato che i rialzi
nonhannoriguardatotutto il
comparto It, bensìsoloalcuni
titolidelsettoreadaltacapita-

lizzazione, che proprio per
questa caratteristica hanno
condizionato le performance
degliindici settoriali.

Per fare un esempioil Ftse

Italia tecnologiaè in calodel
4%rispettoainizio annoeil li-

stino Star(cheracchiudeleme-

die impreseadalto potenziale
di crescita)viaggia intorno al-
laparità,mentrel’indicegene-

rale FtseAll Shareèin progres-

so del14%,in linea conil Ftse
Mib (i primi40 titoli di Piazza
Affari per capitalizzazione).

Un po’ comeavvenutoanche
inaltreparti delmondo,gli in-
vestitori si sono concentrati
sulleaziendegrandi(laricerca
deglianalisticomportadeico-

sti equestoportaspessoanon
seguirele piccolerealtà)e ad
altavisibilitàneibusinesslega-

ti allenuovefrontiere tecnolo-

giche, trascurandogli altri. Il
tuttoafrontediunasituazione
di tassielevatichetendeape-

nalizzare lesocietàpiù indebi-
tate, comequelleIt, chehanno
bisognodiinvestirequotecon-
siderevoli perrestarecompeti-

tive. «Seguardiamoagli inve-

stimenti intecnologiedigitali,
sonoaumentaticostantemen-

te inItalia dalCovidinavantie
il Pnrr prometteun’altra inie-
zione importantedi capitoli
sul settore», è l’analisi di An-

drea Randone, head of

mid-small Capresearchdi In-
termonte. La bancad investi-

mento ha una copertura su
quattordicititolidisettore quo-

tati aMilano,perunacapitaliz-
zazione complessivaintorno
ai 10 miliardi di euro. Metà

dell’ammontarefa capoa Re-

ply (consulenzaeinnovazione
digitale),conSesa(distribuzio-

ne Ict)chevalecirca1,6miliar-
di etuttelealtre sulivelli conte-

nuti, da Tinexta a Wiit, da
Esprineta Unidatasoloperci-

tare alcuni nomi. «Tutte que-

ste società hanno registrato
unaforte crescitanegliultimi
anni,conricavi2023in cresci-

ta mediamentedel15,5%nel
confronto annuograzieauna
combinazionedicrescitaorga-

nica edi contributodam& a»,

raccontaRandone.«Ci aspet-

tiamo chelacrescitaprosegui-

rà fino al2026a unritmo me-

dio del10%annuo.Attualmen-

te questi titoli valgono 21,3
volte gli utili attesi per que-

st anno e18 il prossimo,quin-

di è unmomentointeressante
percomprare».

Il focusdiIntermontesuifon-

damentali consentedi nonla-

sciarsi influenzare dagli ele-

menti dicontestochenegliulti-
mi mesihannofrenatole quo-

tazioni, comei tassielevati ei
numeri in frenata di alcuni
grandi gruppi americani, co-
me Accenture,Epam,SalesFor-

ce eDell.«C’èpoiunfattoretut-

to italiano,comeil riscattodei
fondiPir,unavoltagiuntiacin-

que annidivita, il terminemi-
nimo per uscireenonpagare
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impostesulleplusvalenze»,di-
ce l’espertodiIntermonte.

Vistanell’ottica diunpicco-

lo risparmiatore, trattandosi
nellamaggiorpartedeicasidi
aziendedalleridottedimensio-

ni, l’acquistodirettodi singoli
titoli potrebberisultare ri-
schioso. Conlaprincipalealter-

nativa costituitada fondi atti-

viedEtf,chehannocomesotto-

stanti decinediaziendedelset-

tore. Vederosaperil comparto
nelmediotermine, maanche
alcuni segnalidi surriscalda-

mento in alcune quotazioni,
PaulWick, gestoredel fondo
Ct (Lux)GlobalTechnologydi
Columbia Threadneedle In-

vestments. «In questafaseè

fondamentalela selezione,da
attuaretramite un esameap-

profondito dei conti, deimo-

delli dibusiness,deimercatifi-
nali e dellaconcorrenza», rac-

conta. «Oltre alleapplicazioni
hardware,softwaree alsetto-

re deisemiconduttori,ritenia-

mo chel’opportunità di trarre
beneficiodall’intelligenzaarti-

ficiali generativasi estenderà
prestoadaltri settori,comead
esempioquelli delmarketing,
dell’agricolturaedell assisten-

za sanitaria.Nelbreveemedio
termine,crediamocheunadel-

le maggiori opportunità sia
rappresentatadatutte quelle
societàche si occupanodella
costruzionedelleinfrastruttu-
re necessarieaffinchél’IA pos-

sa raggiungereil suopienopo-
tenziale ». Qualchenome?L e-

sperto citagrandi nomi come
Lam Research,Broadcom e

Nvidia. Oltre a giganti anche
in altrisettori del digitale co-
me Meta,Amazon,Microsofte
Alphabet.«Un’altrasocietàin-

teressante è Synopsys,chere-

centemente ha lanciato una
suitedisoluzionibasatesull'in-

telligenza artificialeperlapro-
gettazione, laverifica,ilcollau-

do elaproduzionedeichippiù
avanzati»,conclude.—

© RIPRODUZIONERISERVATA

I rialzinonhanno
riguardatotutto il

compartoIt, bensì
soloalcuneazioni
delsettoreadalta
capitalizzazione

PaulWick
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Fraperformancestellarie timoridiun possibilesurriscaldamento

Titoli tecnologici,
non esistonosoltanto
quelli dei colossi Usa
Cosaoffre l’Italia
LUIGIDELL’OLIO

L eperformancestellari
messeasegnonegliul-
timi mesidagli indici
dei titoli tecnologici

hannosollevatopiùdiqualche
dubbiosullasostenibilitàdelle
quotazioniattuali. Perché,seè
vero chefin qui abbiamovisto
solounapiccolapartedel po-
tenziale disviluppodell intelli-

genza artificiale,alcunimulti-
pli scontanounacrescitadei
profitti tutt’altro che facileda
realizzare.Èdunqueil momen-

to diguardareversoaltri setto-

ri per cercare rendimento?

Non è detto,dato che i rialzi
nonhannoriguardatotutto il
comparto It, bensìsoloalcuni
titolidelsettoreadaltacapita-
lizzazione, che proprio per
questa caratteristica hanno
condizionato le performance

degliindici settoriali.
Per fare un esempioil Ftse

Italia tecnologiaè in calodel
4%rispettoainizio annoeil li-

stino Star(cheracchiudeleme-
die impreseadalto potenziale
di crescita)viaggia intorno al-
laparità,mentrel’indicegene-

rale FtseAll Shareèin progres-
so del14%,in linea conil Ftse
Mib (i primi40 titoli di Piazza
Affari per capitalizzazione).

Un po’ comeavvenutoanche
inaltreparti delmondo,gli in-
vestitori si sono concentrati
sulleaziendegrandi(laricerca
deglianalisticomportadeico-

sti equestoportaspessoanon
seguirele piccolerealtà)e ad
altavisibilitàneibusinesslega-

ti allenuovefrontiere tecnolo-
giche, trascurandogli altri. Il
tuttoafrontediunasituazione
di tassielevatichetendeape-

nalizzare lesocietàpiù indebi-
tate, comequelleIt, chehanno
bisognodiinvestirequotecon-
siderevoli perrestarecompeti-

tive. «Seguardiamoagli inve-

stimenti intecnologiedigitali,
sonoaumentaticostantemen-

te inItalia dalCovidinavantie
il Pnrr prometteun’altra inie-
zione importantedi capitoli
sul settore», è l’analisi di An-

drea Randone, head of

mid-small Capresearchdi In-
termonte. La bancad investi-

mento ha una copertura su
quattordicititolidisettore quo-

tati aMilano,perunacapitaliz-

zazione complessivaintorno
ai 10 miliardi di euro. Metà

dell’ammontarefa capoa Re-

ply (consulenzaeinnovazione
digitale),conSesa(distribuzio-

ne Ict)chevalecirca1,6miliar-

di etuttelealtre sulivelli conte-

nuti, da Tinexta a Wiit, da
Esprineta Unidatasoloperci-

tare alcuni nomi. «Tutte que-

ste società hanno registrato
unaforte crescitanegliultimi
anni,conricavi2023in cresci-
ta mediamentedel15,5%nel
confronto annuograzieauna
combinazionedicrescitaorga-

nica edi contributodam& a»,

raccontaRandone.«Ci aspet-

tiamo chelacrescitaprosegui-

rà fino al2026a unritmo me-

dio del10%annuo.Attualmen-

te questi titoli valgono 21,3
volte gli utili attesi per que-

st anno e18 il prossimo,quin-

di è unmomentointeressante
percomprare».

Il focusdiIntermontesuifon-

damentali consentedi nonla-

sciarsi influenzare dagli ele-

menti dicontestochenegliulti-
mi mesihannofrenatole quo-

tazioni, comei tassielevati ei
numeri in frenata di alcuni
grandi gruppi americani, co-
me Accenture,Epam,SalesFor-

ce eDell.«C’èpoiunfattoretut-

to italiano,comeil riscattodei
fondiPir,unavoltagiuntiacin-

que annidivita, il terminemi-
nimo per uscireenonpagare
impostesulleplusvalenze»,di-
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ce l esperto di Intermonte.
Vistanell ottica diun picco-

lo risparmiatore, trattandosi
nella maggior parte dei casidi
aziendedalle ridottedimensio-

ni, l acquisto diretto di singoli

titoli potrebbe risultare ri-
schioso.Con laprincipale alter-

nativa costituita da fondi atti-

viedEtf, chehannocomesotto-

stanti decine di aziendedelset-

tore. Vederosa per il comparto

nel medio termine, ma anche
alcuni segnali di surriscalda-

mento in alcune quotazioni,
Paul Wick, gestore del fondo
Ct (Lux) GlobalTechnologydi

Columbia Threadneedle In-

vestments. «In questa fase è

fondamentalela selezione, da

attuare tramite un esame ap-

profondito dei conti, dei mo-

delli di business, dei mercati fi-
nali e della concorrenza », rac-

conta. «Oltre alle applicazioni

hardware, software e al setto-

re deisemiconduttori, ritenia-

mo che l opportunità di trarre
beneficiodall intelligenzaarti-

ficiali generativa si estenderà

presto ad altri settori,come ad

esempio quelli del marketing,
dell agricoltura e dell assisten-

za sanitaria.Nel breveemedio

termine,crediamocheuna del-

le maggiori opportunità sia

rappresentata da tutte quelle

società che si occupano della
costruzione delle infrastruttu-

re necessarieaffinché l IApos-

sa raggiungere il suo pienopo-

tenziale » . Qualche nome? L e-

sperto citagrandi 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 società in-

teressante è Synopsys, che re-

centemente ha lanciato una

suite di soluzioni basate sull'in-
telligenza artificiale per lapro-

gettazione, la verifica, ilcollau-
do e la produzione dei chip più

avanzati »,conclude.

©RIPRODUZIONERISERVATA

I rialzi non hanno

riguardatotutto il

comparto It, bensì

solo alcune azioni

delsettore ad alta

capitalizzazione

Paul Wick

Andrea Randone
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Fraperformancestellarie timoridiun possibilesurriscaldamento

Titoli tecnologici,
non esistonosoltanto
quelli dei colossi Usa
Cosaoffre l’Italia
LUIGIDELL’OLIO

L eperformancestellari
messeasegnonegliul-
timi mesidagli indici
dei titoli tecnologici

hannosollevatopiùdiqualche
dubbiosullasostenibilitàdelle
quotazioniattuali. Perché,seè
vero chefin qui abbiamovisto
solounapiccolapartedel po-
tenziale disviluppodell intelli-

genza artificiale,alcunimulti-
pli scontanounacrescitadei
profitti tutt’altro che facileda
realizzare.Èdunqueil momen-

to diguardareversoaltri setto-

ri per cercare rendimento?

Non è detto,dato che i rialzi
nonhannoriguardatotutto il
comparto It, bensìsoloalcuni
titolidelsettoreadaltacapita-
lizzazione, che proprio per
questa caratteristica hanno
condizionato le performance

degliindici settoriali.
Per fare un esempioil Ftse

Italia tecnologiaè in calodel
4%rispettoainizio annoeil li-

stino Star(cheracchiudeleme-
die impreseadalto potenziale
di crescita)viaggia intorno al-
laparità,mentrel’indicegene-

rale FtseAll Shareèin progres-
so del14%,in linea conil Ftse
Mib (i primi40 titoli di Piazza
Affari per capitalizzazione).

Un po’ comeavvenutoanche
inaltreparti delmondo,gli in-
vestitori si sono concentrati
sulleaziendegrandi(laricerca
deglianalisticomportadeico-

sti equestoportaspessoanon
seguirele piccolerealtà)e ad
altavisibilitàneibusinesslega-

ti allenuovefrontiere tecnolo-
giche, trascurandogli altri. Il
tuttoafrontediunasituazione
di tassielevatichetendeape-

nalizzare lesocietàpiù indebi-
tate, comequelleIt, chehanno
bisognodiinvestirequotecon-
siderevoli perrestarecompeti-

tive. «Seguardiamoagli inve-

stimenti intecnologiedigitali,
sonoaumentaticostantemen-

te inItalia dalCovidinavantie
il Pnrr prometteun’altra inie-
zione importantedi capitoli
sul settore», è l’analisi di An-

drea Randone, head of

mid-small Capresearchdi In-
termonte. La bancad investi-

mento ha una copertura su
quattordicititolidisettore quo-

tati aMilano,perunacapitaliz-

zazione complessivaintorno
ai 10 miliardi di euro. Metà

dell’ammontarefa capoa Re-

ply (consulenzaeinnovazione
digitale),conSesa(distribuzio-

ne Ict)chevalecirca1,6miliar-

di etuttelealtre sulivelli conte-

nuti, da Tinexta a Wiit, da
Esprineta Unidatasoloperci-

tare alcuni nomi. «Tutte que-

ste società hanno registrato
unaforte crescitanegliultimi
anni,conricavi2023in cresci-
ta mediamentedel15,5%nel
confronto annuograzieauna
combinazionedicrescitaorga-

nica edi contributodam& a»,

raccontaRandone.«Ci aspet-

tiamo chelacrescitaprosegui-

rà fino al2026a unritmo me-

dio del10%annuo.Attualmen-

te questi titoli valgono 21,3
volte gli utili attesi per que-

st anno e18 il prossimo,quin-

di è unmomentointeressante
percomprare».

Il focusdiIntermontesuifon-

damentali consentedi nonla-

sciarsi influenzare dagli ele-

menti dicontestochenegliulti-
mi mesihannofrenatole quo-

tazioni, comei tassielevati ei
numeri in frenata di alcuni
grandi gruppi americani, co-
me Accenture,Epam,SalesFor-

ce eDell.«C’èpoiunfattoretut-

to italiano,comeil riscattodei
fondiPir,unavoltagiuntiacin-

que annidivita, il terminemi-
nimo per uscireenonpagare
impostesulleplusvalenze»,di-
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ce l esperto di Intermonte.
Vistanell ottica diun picco-

lo risparmiatore, trattandosi
nella maggior parte dei casi di
aziendedalle ridottedimensio-

ni, l acquisto diretto di singoli

titoli potrebbe risultare ri-
schioso.Con laprincipale alter-

nativa costituita da fondi atti-

vi edEtf, chehannocomesotto-

stanti decine di aziendedelset-

tore. Vederosa per il comparto

nel medio termine, ma anche
alcuni segnali di surriscalda-

mento in alcune quotazioni,
Paul Wick, gestore del fondo
Ct (Lux) GlobalTechnologydi

Columbia Threadneedle In-

vestments. «In questa fase è

fondamentalela selezione, da

attuare tramite un esame ap-

profondito dei conti, dei mo-

delli di business, dei mercati fi-
nali e della concorrenza », rac-

conta. «Oltre alle applicazioni

hardware, software e al setto-

re deisemiconduttori, ritenia-

mo che l opportunità di trarre
beneficiodall intelligenzaarti-

ficiali generativa si estenderà

presto ad altri settori,come ad

esempio quelli del marketing,
dell agricoltura e dell assisten-

za sanitaria.Nel breveemedio

termine,crediamocheuna del-

le maggiori opportunità sia

rappresentata da tutte quelle

società che si occupano della
costruzione delle infrastruttu-

re necessarieaffinché l IA pos-

sa raggiungere il suo pienopo-

tenziale ». Qualche nome? L e-

sperto citagrandi 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 società in-

teressante è Synopsys, che re-

centemente ha lanciato una

suite di soluzioni basate sull'in-
telligenza artificiale per la pro-

gettazione, laverifica, il collau-
do e la produzione dei chip più

avanzati », conclude.

©RIPRODUZIONERISERVATA

I rialzi non hanno

riguardatotutto il

comparto It, bensì

solo alcune azioni

delsettore ad alta

capitalizzazione
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