
Dall’energiaalrame,ititoli dacoltivare
Comemuoversisel’inflazioneèquiper restare.Seguendo

le ormediWarrenBuffettequalcheoutsidercinese

diGiudittaMarvelli

Qualè la verastoria (nonnatalizia)

dell’inflazione?È qui per restare,
forse,benpiù alungodi quantoil

sistemaeilmercato si aspettino.E allora
bisognainvestireandandoacercaretemi

diversida quelli checi hannoaccompa-

gnato fin qui. Quattrosu tutti: le società

industriali cheagevolanola trasforma-

zione energetica,lenuovefrontieredella

logistica,la«vecchia»energiae le mate-

rie prime crucialiperil futuro.
SecondoGiordanoLombardo—fonda-

tore e ceodiPlenisferim,boutique chefa

partedell’ecosistemaGeneralichelavora

con fondi multi asset e senzabench-

mark, proponendo obiettivi di rischio

rendimento—questaèin estremasinte-

si la ricetta per cercarerendimenti in
un’epoca«sconosciuta». Nel sensoche,

con molta probabilità, un lungo ciclo,

quello dei tassia zero e delle banche

centralia tutto campoper sostenere
l’economia,si stachiudendo.Perla-

sciar spazioaunperiodopiùsimilea

quellodelDopoguerra(«ilparagone

giusto da fare») dove i governi si

prendonoilcentrodellascena,suun
palcoscenicodi inflazioneedi debi-

ti. Toccheràaloro,giàstasucceden-

do, deciderein chemodoequanto

sostenerefamiglieeimprese.
«Oggi il dibattito è tuttoincentrato

sul picconel 2023dei tassidella Federal
Reserve,sesaràal 5 o al 5,25% — dice
Lombardo—.Maio pensocheil proble-

ma siaunaltro: lebanchecentralivoglio-
no davverodebellarel’inflazioneosi fer-

meranno auncertopunto lasciandoche,
comunque,i tassi reali restino negati-

vi?».Infindei conti,diceLombardo,que-

sto è quellocheè successonelle prece-

denti epochedi alta inflazione, perché
servea«curare»ildebito. Esefacciamola

sommatra debiti pubblici e privati,non
neabbiamomaiavuticosìtanti:ilmondo
occidentaleviaggiaal300%delPil,iPaesi

Emergenti al 200%.L’inflazione a cui

guardalaFed— ci sonotanti modi per
misurarla—oggistaal6%circa:sedavve-

roi tassisi fermerannoal5%,quelli re-

ali sarannocomunquesottozero.
Comesi investein unasituazione
simile?«L’inflazioneriduceil va-

lore degliasseteanchedellepas-

sività: quindi ridistribuiscela ric-
chezza a favoredi chi non hari-

sparmi edèindebitato»,dice an-
cora Lombardo. Quindi, per

esempio,il carovita favoriscein
qualche modo gli Stati che
emettonotitoli edi chi vivedel

suo stipendio,visto che i salari cerche-
ranno di tenereil passoconilcosto della
vita.Maci sonotematichepocoesplorate

— alcuneaddirittura «ostracizzate»ne-

gli ultimi anni— chepossononel lungo
periodo offrire valore a chi si prende
qualcherischio. A chi, oggi,si domanda

quali sarannoi titoli più capitalizzatiin
Borsadaquiadiecianni(moltoprobabil-

mente nonpiù lebig tech).

Il poker

Un primo tema, secondoLombardo,è

quello dellesocietàindustriali chesono

molto forti nella fornitura di benistru-

mentali (capitalgoods)a supportodella
trasformazioneenergetica.Comeleeu-

ropee Siemenso Schneider.
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Poic’è il vastocampodella logistica e
delle cateneproduttive: se èvero cheil

nuovo assettogeopolitico del mondo

produrràmodificheesmottamentièuti-

le posizionarsiper tempo sui campioni
delgenere.Unbuonesempioè lanorve-

geseAutostore, leadermondialedellaro-

botizzazione deimagazziniaqualsiasili-

vello, sia per le impresegrandi che per
quellepiccole.

E ancora:lacara,«vecchia» energiafos-

sile. I nomi sonoTotal,Shello l’america-
na Occidental,di cui recentementeWar-

ren Buffetthacompratoil 20%con lasua

BerkshireHathaway.«Negli ultimi ven-

t’anni nonci sonopiù stati investimenti
nelsettore,pereffettodella fortespinta
sullerinnovabili», spiegaLombardo—.
La verità, però, è che ancoraoggi l’ 80%

dellefonti globalidi energiaèfossile». Il

risultatoèchequestesocietàhannoritor-

nimoltoelevati ,perchéguadagnanocon

i prezzialti degli idrocarburi,e offrono
rendimenti notevoliagli azionisti,visto

chenonpossonoo nonvoglionoinvesti-

re:

Ultimomanonmenoimportanteil capi-

tolo delle materieprime: litio, cobalto,

rame:«Potrebbeesserciscarsitàdiquesti
elementi,essenzialiper produrre molte

cose.E quindi buoneopportunità di in-

vestimento », diceancoraLombardo.
AnchelaCina,cheogginonèin cimaal-

le hit di investimentodi molti big, per

Lombardo è unasorta di outsider che

meritaun’attenzioneselettiva,«suquei

temiche sonoslegatidalle decisionidel

governosul Covid». Qualcheesempio?
Midea,un’aziendachefaelettrodomesti-

ci e che possiedetra l’altro la maggior
partedeimarchi tedeschi.OppureNari,

che sta realizzandola digitalizzazione

dellareteelettricanazionale.
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