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“Azioni a sconto
Francoforte

e New York
recuperano”

SANDRA RICCIO
MILANDO

, Italia torna osserva-
to speciale sui mer-
cati. Tuttavia la poli-

tica e il contesto in-
ternazionale determineranno
la capacita di esprimere il po-
tenziale che nel nostro Paese
comungue c’'e» dice Giulio Zac-

cagnini, portfolio manager di
Zenit Sgr. 11 gestore ricorda
che, dopoil waalnum'ogaver
no e nei prossimi mesi, gli
aspetti e le scelte pn]ItlchE sa-
ranno protagoniste e verranno
monitorate pili attentamente
dagli operatori finanziari.

Le chance per I'economia
italiana arrivano dal conte-
sto esterno?

«Dal punto di vista economi-
co, la crescita globale e 'euro
pilt debole dovrebbero conti-
nuare a spingere il made in
Iraly sui mercati internaziona-
li. Ne beneficerannole azien-
de italiane che esportanos.
Dove vanno cercate adesso
le opportunita di investi-
mento?

«Crediamo che gli investi-
mentiinazioni continuino an-

. cora a offrire un profilo di ri-

schio rendimento interessan-
te. Siamo pit inclini a vedere
oppnrtumta in Europa per va-
lutazioni piu ragionevoli, si-
tuazione dei tassidi interesse
non ancora in rialzo e proba-
bile effetto positivo derivante
dal recente indebolimento
dell'euron.

Dove & possibile in questo
momento trovare azioni di
valore senza correre grandi
rischi?

«La Germania potrebbero re-
cuperare un po’ di terreno ri-
spetto ad altri listini interna-
zionali. Rimaniamo positivi
anche sulle azioni degli Stati
Uniti, dove la crescita econo-
mica é forte per effetto della
politica fiscale avviata dal-
I'amministrazione Trump. Ci
piace anche la Cina, che si af-
ferma sempre pili come una

delle economie piti grandi del
mondo noncheé primo partner
commerciale europeo. Siamo
invece leggermente piti cauti
sui restanti mercati emergenti
che con il dollaro in rafforza-
mento e i tassi Usa in rialzo
potrebbero faticare un po”.
Queste sono le aree fuori dal-
I'Ttalia dove siamo attualmen-
te investiti e dove consideria-
mo che il profilo rischio rendi-
mento sia compatibile con il
profilo dei nostri prodottiche
prevedono investimenti azio-
nari internazionali».

Quali sono le societa inter-
nazionali che vi piacciono di
pitl in questo momento?
«Conla volatilita che si é ripre-
sentata sul mercato quest'an-
no le valutazioni aziendali
possono cambiare pit veloce-
mente, sui portafogli azionari

non italiani abbiamo aziende
europee quali Bmw nel sertore
auto, Dassault Aviaton nel set-
tore difesa e la statunitense
Keysight in ambito tecnologi-
co. In[talia privilegiamo temi
che siano ancora a multipli in-
teressanti € potranno essere
scoperti e rivalutarsi nei pros-
simimesise confermeranno le
promesse di crescita che la-
sciano intravedere. Attual-
mente siamo investiti in Ac-
quafil, uno dei leader mondia-
li nella produzione di fibre
sintetiche. Un altro tema su
cui puntiamo ¢ Cementir, so-
cieta leader al mondo nella
produzione di Cemento Bian-
co, settore nicchia all'interno
del settore costruzioni, con ot-
tima marginalitd e prospettive
di crescita interessantis. —
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