
«È forte il potenziale
di crescitaper XTep»
«La societàcinese
potràesseretra i brand
sportivi emergenti
InteressantiancheCnh
eAnglo- American »

IsabellaDellaValle

+ Lapandemiahaportatosotto iri-
flettori letematichelegateal “vivere
sano”. Quali sono ancoralepoten-

zialità di questisettori?
La consapevolezzadell’importanza
del benesserefisico è drammatica-

mente esplosadurante la pandemia.
Ma è unatendenzapreesistente, da
tempo radicata in diversi Paesiein
forte espansionein Cina. Qui, la
spinta a migliorarsi, facendo per
esempioattività fisica,èdirettaema-

nazione dei pianiquinquennali go-

vernativi econtinuerà a esserlonel
lungo periodo.Abbiamo, infatti, as-

sistito all’affermazione di alcuni
brand comeAnta,chesulmercatolo-
cale è secondasolo aNike.Al di làdi

Anta, cresciuta anche nelle valuta-

zioni ( anni fa quotava volte gli
utili, oggi intornoalle ),c’èancora

spazioper la crescitadibrand mino-

ri. Ma un’attentaselezione è indi-
spensabile in unsettorecon valuta-

zioni ormaielevate.

Cosa bisognaguardarequindi
per cogliere le potenzialità di que-

sto tema?
Potrannocrescereaziendeconnesse
a una dietasalubree proteica.Basti
pensareche,al mondo, escludendo

l’impattodacovid, il %deidecessi
sono connessia un’alimentazione
sbagliataeil %dellapopolazioneè

sovra o sottopeso.“Nutrition” èun
temainteressanteseanalizzatoperò
da un angolooriginale,non solo

guardandoadaziendedel settorein
sensostretto,cheinmolti casihanno
valutazioni elevatema,per esempio,
aiproduttori ditecnologiaper lapro-
duzione alimentare. Produrredi più
e produrremeglio, anchealla luce
deitrendecologiciedemografici,èla
baseindispensabile per rispondere
nel medioelungo periodoalla ri-
chiesta di una dieta più sana,altro
trendin forte crescitainCina.Lasti-
ma di crescitain questoambito è
inoltre supportatadall’attesadi un
riavvio degli investimenti dei pro-
duttori agricoli che,negli ultimi ven-

t’anni, hannosofferto in terminidi

redditività, conprezzicrollati, come
per il grano,dai aquintale (at-

tualizzato adoggi) deglianni ai
di oggi.Uncalocheharesoinsoste-

nibili gli investimenti necessariad
aggiornare impianti che,nel frat-

tempo, hannovissuto un’importan-
te evoluzionetecnologica.Bastipen-

sare alla guidaautomatizzatadi al-

cuni macchinari chepotrebbero, se
acquistatidaconsorzi,esseremessi

costantementeall’opera. Un tema

che si incrocia, quindi, anche con
quello della tecnologia e sharing
economy.In generale,sesi consoli-
derà larisalita deiprezzideiprodotti
agricoli registrata negli ultimi tri-

mestri, saràpiùprobabile l’avvio di
unciclonel“ superagri”.

E quali sono le prospettivesul
greenalla lucedegli incentivi attesi
inEuropaeUsa?
Sistimache,entroil ,l’elettrici-
tà rappresenteràcircail % del mix
energetico(oggi è il %) e le rinno-

vabili potrannogenerareunacapaci-

tà elettrica aggiuntiva, rispetto ad
oggi,fino a . GW.Poichéperlo
sviluppo di GWdi rinnovabili serve
inmediaunmiliardo dieuro,potreb-
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bero esserci investimentifino a

trilioniin trent’anni. Èquindiun set-

tore che osserviamo con attenzione

ma, ancorauna volta, cercando idee

di investimento meno mainstream,

per esempioguardando alla transi-

zione all’auto elettrica di cuibenefi-

ceranno grandi case automobilisti-

che tradizionali o alcune materie

prime connesse al processo di elet-

trificazione,come il rame.

Su checosa vi state focalizzando?

Gestiamo un fondomulti- asset con

un approccio multi- strategysvinco-

lato dal benchmark, quindi guardia-

mo alle singoleidee di investimento

analizzandonel’intera struttura del
capitale per identificare gli asset, an-

che alternativi, funzionali all’obietti-
vo che vogliamoraggiungere. Guar-
diamo quindi anche a real assetema-

terie prime perdiversiscopi.Oro, per
protezione, per l’elettrificazione ra-
me e platino,essenziale nei processi

di elettrolisi e terre rare, indispensa-

bili perla transizione prima all’elet-
trico e, poi, all’idrogeno.

Cosa vi aspettate nei prossimi
mesi daimercatiazionari?
I mercati, che trattanooggi in gene-

rale a valutazioni particolarmente

elevate, continueranno ad avere il
supporto di politichemonetarie e fi-
scaliespansive, ma non senza volati-

lità. Ci aspettiamo un mercatogene-

ralmentepositivo masoggettoa pos-

sibili fluttuazioni improvvise e pro-
fonde. Inaltreparole,unmercato che

rimane fragile . Inuna logica di por-
tafoglio sarà importante rimanere

espostiadaree di crescitacome ipae-

siemergenti e le tecnologie legate al-
la transizione verde, non dimenti-
cando di averesempreprotezione ri-
spetto aeventualioscillazionirepen-

tine. Il mercato dell’assicurazione
del credito offre oggidellebuone op-
portunità a prezzi interessanti per
proteggersi dai cigni neri , eventi

non prevedibili.

Le incognite più importanti al-
l’orizzonte?
Cheanche con i vaccini non si riesca

a mettere la parola fine alla pande-

mia.E non sipuò escludere il rischio

di un’inflazione fuori controllo. Al-
cuni segnali di pressione sui prezzi

iniziano a vedersinelle materie pri-
me, ma non ancora a livelli di allar-
me. Sarà importante monitorare

con attenzione.

C’è un concreto rischio bolla su

alcuni settori?
Giustificare i multipli di alcune

aziende del compartotecnologico e
verde, implica assunzioni molto po-
sitive sulla crescita potenziale e tassi

di sconto. Ma, anchese alcunisettori

hanno corso molto, parlaredi bolla,

dato il livello diliquidità e dei tassi, è

forseancoraprematuro.

Potrebbeindicare le aziende che
reputa più interessanti?

Cnh, secondo produttore al mondo

di macchinari agricoli, potrà benefi-

ciare del ciclo super agri . XTep,

che oggi quota volte gli utili (con-

tro i di Anta), seriuscirà adaffer-
marsi localmente, potrebbe essere

tra i brand sportivi emergenti inCi-
na che trarranno vantaggio dai
trenddescritti.Infine, AngloAmeri-

can, produttore di rame, platino e

minerali ferrosi, per le aspettative di
crescita delle materie prime con-
nesse aitemi citati.
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Boutique nata nel 2019

dedicata al multi- asset

Plenisfer è tralepoche boutique di
investimento almondo dedicata a
fondi multi-assetadobiettivo

svincolati dal benchmark.Nasce

nel 2019per iniziativadi Giordano

Lombardo, Mauro Ratto, Diego

Franzin e Robert Richardsonche,

dopo avercollaborato per oltre 20

anni, fondanoPlenisferper

promuovereuna nuovagestione

attiva new active attraverso un

approcciomulti- strategy

finalizzato aobiettivi chiari e

misurabili. Con un teamsenior

multidisciplinare cheoperada

Milano, Londra e Dublino, Plenisfer

gestisceil primofondo,

DestinationValueTotal Return, su

cuiil gruppo Generali, partner

strategico, hainvestito 1 miliardo .
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