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Lorenzo Raffo

PRO & CONTRO

AZIONI TECNOLOGICHE,
INSOSTITUIBILI
O A FINE CORSA?

Confronto serrato su un tema caldissimo: ci sono ancora margini di crescita per
questo comparto? Con alcuni consigli per gestirlo sia in caso di risposta positiva
sia in quello di sentenza negativa.

HOT MARKETS

Da qualche tempo il tema raccoglie
I'interesse di molti investitori e so-
prattutto di quelli specializzati sui
mercati Usa: I'S&P 500 non molla
la morsa e in alcune sedute viene
visto piu tonico perfino del Nasdag.
Si comincia allora a ipotizzare una
possibile debolezza dei tecnologici,
complici vari fattori. Pud succedere
o I'avanzata delle tech stocks conti-
nuera nei prossimi mesi e anni? Ab-
biamo raccolto le voci degli specia-
listi e le abbiamo ricapitolate in un
confronto di posizioni (volutamente
sintetizzate e spersonalizzate) di chi
& bendisposto e di chi & sfavorevole
alla loro detenzione.

| FAVOREVOLI

Ha senso temere che I'onda rialzista
del settore stia per esaurirsi, compli-
ci vari fattori, a cominciare dall’infla-
zione, che potrebbe penalizzare le
azioni della tecnologia, specialmente
se relative a societa super indebitate
e sempre restie a distribuire dividen-
di?

La valutazione dei titoli tecnologi-
ci deve tenere conto di parametri
di giudizio che sono altri rispetto a
quelli classici utilizzati per il setto-
re per esempio industriale. Il futuro
sara sempre, anzi ancor piu rivolu-
zionato dalla tecnologia e per la se-
conda meta del decennio in corso si
prevede un'accelerazioni in tal sen-

s0. Quindi tech a manetta!

La risposta appare un po’ generica,
perché nel tech c’é di tutto, mega e
micro capitalizzazioni. Che il mon-
do verra sowvertito da cambiamenti
epocali é scontato ma in quale dire-
zione andra il mercato? Se Microsoft
ed Apple perdessero di peso occor-
rerebbe che altri protagonisti pren-
dessero il loro posto ma non se ne
intravedono ancora gli eredi.
Microsoft ha raggiunto a giugno
una capitalizzazione di 2.000 mi-
liardi di $: per centrare i primi 1.000
miliardi ci ha messo 33 anni. Per il
secondo target meno di due. L'olan-
dese Asml, leader dell'industria per i
semiconduttori, & cresciuta a dismi-
sura nell’ultimo biennio, superando
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nettamente capifila del petrolifero e
dell'industria. Porsi il problema di un
loro arretramento o sostituzione nel
tempo non ha senso.

Si parla tanto di rotazione settoriale
nell’azionario e di ricerca di “inco-
me”, due parole che sono antiteti-
che alla tenuta del tech. C'e da pre-
occuparsi di queste evoluzioni?
Ogni tanto sono temi che vengono
a galla ma poi la realta dei fatti li
estromette. Il vero argomento di cui
discutere @ un altro: qual e la per-
centuale da destinare al tecnologico
nel portafoglio tipo e di essa quanto
dedicare ai big Usa e quanto al resto,
cioé agli altri mercati e alle capitaliz-
zazioni minori.

Diamo una risposta a questa doman-
da. Altrimenti che senso ha porla?

[l minimo & il 15%, che pud essere
suddiviso fra azioni ed Etf settoriali,
sempre piu significativi per questo
comparto. Maggiormente comples-
sa la valutazione geografica: fino
a ieri si sarebbe detto due terzi del
15% agli Usa e un terzo all’'Europa.
Ora c'e la variabile Cina, che porta
a ridurre soprattutto il peso dell’Eu-
ropa.

Minimo 15% e massimo?

Per chi ha una maggiore propensio-
ne al rischio l'ipotesi di salire a un
30% appare piu che corretta. Con
una suddivisione di un terzo alle big,
di un terzo alle nuove realta emer-
genti e di un terzo agli Etf settoriali.

Andiamo piu in profondita: i social
media hanno ancora potenzialita di
crescere?

Sul tema c’é una certa conflittuali-
ta fra gli esperti. Qualcuno sostiene
che e un settore ormai maturo e altri
invece che le loro potenzialita sono
enormi. Facebook sta puntando
forte sull'intelligenza artificiale con
evoluzioni continue per esempio dei
servizi all'e-commerce. Il 42% della
popolazione mondiale utilizza at-

tivamente le piattaforme social. Ci
sono 2,2 miliardi di utenti Facebook,
1,5 miliardi su YouTube, 1 miliardo
su Instagram e su Twitter, quasi 600
milioni su Linkedin. Occorre aggiun-
gere altro? Si, che nuove realta iper
specializzate stanno per arrivare sul
mercato, con potenzialita infinite,
poiché i consumi passeranno sempre
piu di qui.

Pero forti percentuali di utenti in
tutto il mondo stanno disattivan-
do i propri account. La questione
privacy e troppo sentita per non
rappresentare un rischio?

C’e una rivoluzione in corso e tut-
to dipendera dal tempo di reazione
dei big dei social. Non bisogna pero
concentrarsi su un tema specifico ma
seguire le evoluzioni infinite del mon-
do tecnologico. In questo momento i
mercati stanno per esempio guardan-
do alle cinesi Huya e Baidu, quotate
a New York mediante Adr; la prima
& una specialista di streaming di vi-
deogiochi e la seconda il principale
motore di ricerca in lingua cinese. La
diversificazione dei mercati & fonda-
mentale e non si puo escludere che in
futuro entreranno in scena leader in-
diane, indonesiane o vietnamite, oggi
del tutto sconosciute. Per questo mo-
tivo gli Etf svolgeranno un ruolo pri-
mario, poiché prevedono sottostanti
sempre piu specialistici.

Il che aumenta il rischio. Per esempio
gli Etf sulla tecnologia cinese hanno
deluso. Non sarebbe meglio puntare
su Etf a pit ampio respiro geogra-
fico?

Vanno utilizzati per quello che sono:
strumenti molto volatili e che antici-
pano di solito i movimenti degli spe-
cifici mercati nel loro insieme. L'Ubs
Solactive China Technology (Isin
LU2265794276) da aprile a meta
maggio ha perso il 15% ma poi ha
guadagnato il 20%. Come si fa a
non prenderlo in considerazione in
un’ottica di trading o di piano di ac-
quisto frazionato sui prezzi?

Il problema é che il mercato é pre-

”

valentemente impostato sul “long
per il tecnologico, mentre lo “short
é praticato potenzialmente solo dai
professionisti. Si tratta di un rischio
ingentissimo, dovuto alla convinzio-
ne che | target siano soltanto rialzi-
sti!

Per ora e andata cosi e chi ha investi-
to su questo mercato ha solo guada-
gnato: il Nasdaq 100 & passato in 10
anni da 2.326 a 14.727 pb, Apple
da 7,9 a 140 $ e I'Etf Lyxor sulla ro-
botica da 17,18 euro del settembre
2018 ai 33,63 dell'ultima seduta. Si
potrebbe proseguire all’infinito con
altri esempi ma servirebbe solo a far
perdere tempo ai lettori.

”

La bolla del 2001 non ha insegnato
proprio nulla?

Erano altri tempi e confrontarli con
quelli di oggi non ha senso. Cosi
come pensare di misurare le quota-
zioni senza tenere conto delle esi-
genze straordinarie nel mondo di
rivoluzioni ecologiche e informati-
che, che continueranno a sostenere
i mercati, anche se magari con forti
volatilita. Puo darsi che il titolo XY
possa perdere in breve il 30%, per
poi riguadagnare il 100 o0 il 200% in
pochi mesi. Non ci sarebbe proprio
da gridare al fine corsa o allo scop-
pio della bolla se cid accadesse.

GLI OSTILI

In certi sensi e facile ostentare diffi-
denza dopo la super corsa degli ul-
timi anni e parlare di bolla ma allo
stesso tempo e arduo poiché il mon-
do cambia sempre piu nella direzio-
ne della tecnologia. Qual é il rischio
reale?

[l mercato durante il Covid ha porta-
to a una compulsivita, cioé a un at-
teggiamento incontrollato e irrefre-
nabile degli investitori, convinti che
Apple o Tesla debbano continuare a
correre per sempre. Ora occorre lan-
ciare un grido di allarme e dire che
all'improvviso qualcosa potrebbe
andare storto. La liquidita immersa
dalle Banche centrali e soprattutto




dalla Fed ha stravolto le regole del
buonsenso, con gli acquirenti che
non guardano piu ai fondamentali
ma seguono semplicemente i segnali
tecnici, tutti improntati al rialzo.

In altre parole si sta vivendo un ec-
cesso destinato un giorno o [l'altro
a riadeguarsi. Pero potrebbe anche
non succedere?

Le probabilita possono essere diffe-
renti rispetto a quella del tutto giu
dopo il tutto su. Si potrebbe vivere
una situazione in cui alcune societa
pit solide, con business particolari
tengano e anzi salgano ancora in un
contesto in cui il mercato nel suo in-
sieme cala perd vistosamente.

La domanda inevitabile e sempre la
stessa: é bolla o non é bolla quella
del tecnologico?

Multipli cosi aggressivi, quali quelli
di oggi, dicono di si ma allo stesso
tempo & pur vero che sono iniziate
rivoluzioni violente — per esempio |l
cloud, i service provider per lo stre-
aming e alcune nicchie nell’ambito
dei semiconduttori — da non consen-
tire di valutare se le relative quota-
zioni siano da bolla. Poi c’é un altro
fattore: I'innovazione premia sempre
chi arriva per primo. Successivamen-
te inizia un ampliamento della con-
correnza e il primato salta. Solo le
tre o quattro super big sono forse
lontane da questo rischio ma il resto
delle aziende gia ne soffre. Sarebbe
allora il caso di puntare sulle start-up
ma la loro identificazione & difficilis-
sima, anche perché spesso mancano
riferimenti attendibili su redditivita
e costanza del business. Perfino gli
hedge fund e i gestori di fondi han-
no difficolta a valutare quali possano
essere le vincitrici del futuro.

Si faceva riferimento alle big tech:
loro sono pronte a ulteriori espan-
sioni qualitative e quantitative delle
attivita. Di Apple si ipotizza una sali-
ta a 200 o addirittura 250 $ nell’arco
di qualche anno. Sono delle certezze

Su cui puntare senza esitazioni?

No, perché il mercato sconta gia
nelle quotazioni in corso questi pro-
gressi di prodotti e/o servizi. All'op-
posto non prezza adeguatamente ri-
voluzioni dell'industria tradizionale.
Pensiamo a un confronto fra Tesla e
Ford: ha piu probabilita di crescere la
seconda che non la prima almeno in
ambito automobilistico, perché cer-
te innovazioni tecnologiche di Ford
soNno ancora ignorate.

Si puo comunque pensare che chi é
leader restera tale anche in futuro?
No, e I'opposto. Esiste infatti un fe-
nomeno di tecnologia dirompente
(Disruptive Technology), cioé di in-
novazioni che alterano i modi in cui
I'economia funziona: di fatto spazza
via sistemi e abitudini di produttori e
consumatori, facendo si che nessu-
no possa essere sicuro della propria
posizione dominante. Ci sono vari
Etf che confermano questa visione
delle cose, replicando i titoli di so-
cieta neo esordienti. Quello di Lyxor
(Isin LU2023678282) in un anno ha
messo a segno il +43%, comprovan-
do come anche questo sia un tema
di investimento.

Parliamo un po’ dei parametri di va-
lutazione. Ha ancora senso stimare il
p/e in situazioni cosi esasperate?

Il rapporto tra il valore di mercato
di un’azione e gli utili generati dal-
la stessa va bene in settori tradizio-
nali ma nel tecnologico ci sono due
fattori distorcenti, il debito e la leva
finanziaria, quasi sempre elevati, sal-
vo per i colossi. Ecco perché analiz-
zando alcune azioni si identificano
numeri folli ma che in realta dico-
no poco. Forse sarebbe opportuno
mettere al denominatore non I'utile
dell’'ultimo anno ma quello medio di
tre o cinque anni. Non é il caso di
entrare perd nei tecnicismi quanto
invece di segnalare come si registri
ancora una carenza di parametri af-
fidabili nello studiare questo settore.

Di qui la difficolta anche di valutare
se quella in corso sia una semplice
bolla o una bolla esponenziale.

Meglio rivolgersi allora alle new en-
trance, pur difficili da identificare?
All'opposto. Valutare societa che
hanno uno storico corto in un qua-
dro cosi esasperato rischia di far
commettere errori enormi. Visto che
non si capisce se quella attuale & bol-
la o super bolla meglio escludere dai
portafogli titoli giovani, che si pre-
stano invece bene per chi fa trading
o meglio scalping.

Tutte queste riserve portano a pen-
sare che la strategia vincente possa
essere solo quella di puntare su po-
che big con piani di acquisto di lun-
go termine?

Anche in questo caso la risposta &
negativa. Nessun titolo tecnologico
si salverebbe da un cataclisma, men-
tre I'unico modo per sfruttare una
simile evenienza sarebbe di passare
poi all'acquisto con una selezione
di Etf specialistici sui vari settori. Sul
mercato quotato italiano ce ne sono
circa 70, considerando anche il mon-
do delle telecomunicazioni. Si tratta
di un’offerta talmente vasta da age-
volare la scelta sui settori che di volta
in volta hanno maggiori probabilita
di crescita, specialmente dopo un
bel tonfo.

Etf ok ma ci sono investitori che pre-
feriscono le singole azioni. E possibi-
le identificare un portafoglio di titoli
che comunque — anche se dovessero
correggere pesantemente nel medio
termine — hanno maggqiori potenzia-
lita di un successivo rimbalzo?

A una domanda cosi sfrontata si pud
solo rispondere con quelli che sono |
titoli preferiti dai gestori per strate-
gie di lungo termine. Sono cinque:
Alphabet (cioé Google), Facebook,
Snap, Twitter e Zoom Video. Hanno
le potenzialita per continuare a cre-
scere senza problemi, pur con tutte
le riserve di cui si & detto finora.
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P a cura della Redazione di Lombardreport.com

TARGET DEL +22.85%
SU UN ETF DEI
SEMICONDUTTORI

E DEL 7% SU APPLE!
CONTABILE ALLA MANO!

Siamo a Target anche questa volta su un ETF e un titolo azionario: parliamo
di Vaneck Vector Semiconductor e di Apple.

| titolo di Cupertino ha performato
il+7%, premiando la nostra entrata
a mercato del 17 maggio 2021 a
126.708%.
Qui la contabile fornita da un nostro
lettore!
Come potete vedere dalla contabile
la performance sul prezzo di entrata &
stata del +7%, con un prezzo di uscita
a 135.57%.
Ll'azione  Apple quotata  sul-
la Borsa americana Nasdaq ( lIsin:
US0378331005, simbolo AAPL ) si
colloca nel portafoglio Storico di Lom-
bardReport.com.
Vediamo un po’ i dati di analisi fonda-
mentale dell’azienda(pagina seguen-
te).
La piattaforma GuruFocus.com clas-
sifica Apple con un ranking di 8/10 in
termini di profittevolezza , punteggio
assolutamente al di sopra della media.

Il margine operativo ¢ del 27.32%
ed evidenzia come l'azienda generi
profitti record rispetto alle spese che

(' InteractiveBrokers

Home  Portafoglio

traget raggiunto e
performato del +
7% dal prezzo

I| iniziale di entrata
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sostiene.
Il margine operativo al netto dei co-
sti di produzione, ammortamenti e
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Target del +22.85% suun E'TF dei semiconduttori e del 7% su Apple! ... 9
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WACC vs ROIC

svalutazioni ha una percentuale del
23.45% ed indica il rapporto tra I'utile
prodotto dall’azienda ed i suoi ricavi.
I ROE e impressionante: 108.57%! |l
Return On Equity ci consente di capire
come i soldi dei soci vengono investiti
per creare utile ed in questo caso ven-
gono investiti con grandissimo profit-
to di ritorno.

[l Return On Assetts, ROA, ci indica
che gli investimenti di Apple e il totale
delle attivita detenute hanno fruttato
un ritorno del 23.08%, altro dato stra-
biliante.

La capacita di Apple nel poter ripagar-
si il debito e dello 0.57%, non un dato
strabiliante ma nemmeno pessimo.
Lindicatore Debt to  EBITDA
DELL'1.18%, abbastanza buono e in-
dica che l'azienda spende un tempo
adeguato ma non eccessivo nel ripa-
gare i suoi debiti, non togliendo trop-
po tempo alla generazione di utili.
L'indicatore Piotroski Score a 7 indi-
ca la solidita delle azioni immesse sul

ROIC 20.77% VeaCc 2.5

-~ bW @cewwe L onecen o e 5 s T o Ry -

target raggiunto e superato
al +22.85% rispetto al prezzo

di entrata
I||
HI

|!|| il

|

Fhu

I |, |[||I

| |-|

'I "
| oll |_| !
entrati il 10/112/2020 a
a 16.76€

mercato e il buonissimo livello di affi-
dabilita per gli azionisti che decidono
di investire sui titoli Apple.

Infine la chicca e rappresentata dal
Waac VS Roic , vediamo come il costo
medio del capitale investito a confron-
to con il ritorno dell'investimento &
del 29.77% rispetto ai costi che sono
dell’'8.8%.

Passiamo ora al secondo target rag-
giunto da LombardReport.com il
28/06/2021.

i |,|'|| wht

Questa volta siamo nel portafoglio
The Challenge e siamo andati a target
su un ETF quotato sulla Borsa di Mi-
lano: Vaneck Vector Semiconductor.
L'ETF VanEck Vectors Semiconductor
('Isin: IEOOBMC38736, simbolo SMH )
investe nella performance complessiva
di societa impegnate nella produzione
di semiconduttori e di apparecchiature
in questo ambito.

Ecco il grafico (sotto).

In questo caso siamo entrati |l
10/12/2020 al prezzo di 16.76€ e
siamo usciti il 28/06/2021 al prezzo di
20.59€, guadagnando il +22.85%!
Investire in aziende che producono se-
miconduttori risulta essere molto pro-
mettente, soprattutto di questi tempi
dove ogni cosa richiede I'impiego di
questo tipo di tecnologia; dai veicoli,
ai computer, ai data center fin o alle
infrastrutture in 5G. Sono prodotti
cruciali per la produzione globale.

La domanda di questi dispositivi & oggi
alle stelle a causa della carenza nella
loro produzione. Le cause sono varie
ma sicuramente la pil preponderante

usciti il 26/06/2021 I
a 20.59€
N
I,

I Illl"h'""u"'l.II .

¢ stata data dalla pandemia.

Le case automobilistiche globali, ad
esempio, stanno affrontando una
grave carenza

di semiconduttori in tutto il mondo. La
societa di dati IHS Markit ha stimato
che l'industria automobilistica mon-
diale avrebbe prodotto circa 700.000
veicoli in meno nel primo trimestre
2021 proprio a causa della carenza di
semiconduttori.






https://www.tradinglibrary.it/libri-in-offerta.html

o =

wPALLO
PER ORDINI'SUPERIORI A 19 EURO* =

E TRADING LIBRARY!



https://www.tradinglibrary.it/libri-in-offerta.html

12 | LOMBARD REPORT

04/07/2021 22:23

» di Virginio Frigieri

PREVISIONI DI BORSA
CON LE ONDE DI
ELLIOTT E FIBONACC]
INDICI AZIONARI USA

Il Dow Jones tenta per la seconda volta di riavvicinarsi al massmo precedente. Se
ce la fa a segnare un nuovo massimo, tornera a muoversi all’'unisono con Nasdaqg
e I'S&P500 a continuaremo a vedere nuovi massimi almeno fino all’autunno.
Diversamente andremo a valutare come evolve la situazione. Per ora non ci resta
che provare vedere quali possono essere i nuovi target.
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3 DIVERSI ABBONAMENTI PER OGNI TIPO DI
TRADER E DI INVESTITORE

DAL 1996 LOMBARDREPORT.COM E IL PRIMO QUOTIDIANO ON LINE
DI BORSA IN ITALIA:
NON LEGGERLO SIGNIFICA PERDERE SOLDI!

PER TUTTI | TRADER E GLI INVESTITORI
ABBONAMENTO STORICO

SCOPRI IL SERVIZIO >>

E' il servizio storico di LombardReport.com che ha il maggior gradimento del pubblico perché copre a 360 gradi tutti gli strumenti e tutti | mercati finanziari: azioni
italiane e straniere, titoli sottili e a grande capitalizzazione, obbligazioni e forex, indici ed ETF / ETGC.

PER CHI \as/ ABBONAMENTO PER CHI VUOLE GUADAGNARE
VUOLE PROVARE MOST POPULAR CON COSTANZA

Storico Standard Storico Premium Storico VIP

BIMESTRE SEMESTRE ANNO
L"abbonamento Iniziale di chi si L'abbonamento apprezzato da chi non L'abbonamento per chi considera la
avvicina a LombardReport.com vuole perdere un segnale Borsa un vero e proprio lavero

Accesso al sito Accesso al sito Accesso al sito
Facilitazioni eventi organizzati Facilitazioni eventi organizzati Facilitazioni eventi organizzati
da Lombard da Lombard da Lombard
Corso "analisi tecnica” di SOER0 ‘analist tecica. &
Virginio Frigieri con sconto Virginio Frigieri con sconto
25% 50%
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PER GLI INVESTITOR! A BASSO RISCHIO

ABBONAMENTO A RISCHIO CONTENUTO

IL REPORT PER | PADRI DI FAMIGLLA
SCOPRI L SERVZIO »»
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DOPO LE VACCHE GRASSE
VENGONO SEMPRE
LE VACCHE MAGRE

Sto ristrutturando un negozio del mio patrimonio immobiliare familiare. Passato
I'idraulico, passati i muratori, passato il serramentista, arriva |'elettricista e mi
monta finalmente I'impianto elettrico.

ancano le placche co-
pri-presa e |'elettrici-
sta, che & un piccolo
imprenditore dal naso
lungo, mi spiega: “Non ne ho in ma-
gazzino, le ho gia mandate a pren-
dere dal grossista ma dicono che
non sono disponibili e che comun-
que le hanno richieste all’azienda.
Essendo un modello da poveretto
(sic 1) al fondo della gamma di que-
sta azienda sicuramente non ne han-
no pill in circolazione e se sei fortu-
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nato ti arriveranno a settembre, se
gli passa per la testa di produrle, ma
siccome hanno finito anche i modelli
top di gamma ti dovrai adattare se
li vuoi a installare a modelli un po’
piu costosi”. E mi spiega come ormai
le materie prime stiano arrivando al
fondo del barile e per la riapertura
dei cantieri a settembre per lui sara
tutto da ridere. Volevate I'inflazione
? Eccovela qui, con la spiegazione
direttamente dal mio elettricista che
non legge il Wall Street Journal ogni
giorno come me ma che ha capito
che “sono diventati tutti matti”.
Gia, forse “noi tutti” siamo diventati
matti.
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E i due settori che stanno esploden-
do sono gli immobili negli USA e poi
le azioni USA (e anche in ltalia anche
se per il momento in minor misura).
E se volete ulteriore conferma eccovi
il grafico dei ritardi nella consegna di
merci nei porti occidentali degli USA
per le navi che provengono dall’At-
lantico:

E ci aggiungo come ciliegina anche
le vendite delle societa di trasporti
via camion che sono arrivate ad un
picco storico. Navi e camion sono
murati di merci e non ce la fanno a
consegnarle, questa é la situazione
degli USA e prima o poi gli schizzi di
guesta situazione arriveranno anche
da noi.

Owviamente vale il detto che se gli
USA starnutiscono noi prendiamo
il raffreddore e questo vale quando
le cose vanno male ma vale anche
quando le cose vanno bene. Nello
scorso editoriale avevo messo in luce
come i prezzi degli immobili in Italia
si siano mossi poco, come quelli del-
le azioni (+4% circa su base annua
ad aprile / maggio) mentre negli USA
come mostro con l'indice dei prezzi
in acquisto delle case qui sotto sono
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letteralmente volati facendo impalli-
dire il boom del 2006 con un +14%
e passa aprile 2021 su aprile 2020:

Allora ve lo ripeto: ricordate il 2006
e tutto quello che ha comportato ?
Bene se guardate il grafico qui sotto

October 1944 1o March 2020

Oet. Jun,
1957 2

Oct.
)

Oct,
has

Jun,
1949

May
1070

16.8

Reproduced from FactSet: Chart: Axios Visuals

{@axios Read full article

S&P 500 pullbacks during year 2 of bull markets

1974

Oct, Dect. Det,

1900 2002

Mas,
2009

Mar.
2020

Aug,

1082 1987

=16.0%

Source:

vi dice che siamo gia al di sopra di
quel livello e siamo al di sopra di un
guantum che & pari all'incremento di
un lustro di storia del mercato immo-
biliare dal 1990 al 2000 cioé stiamo
letteralmente volando.

Anche sulla stampa italiana qualcu-
no lassu in alto si sta accorgendo che
siamo alla vigilia di un boom: I'lta-
lia arriva sempre dopo ma arriva e
quando arriva strappa. Un po’ come
la Borsa ...

La mia opinione é che davanti abbia-
mo un ritracciamento del 10-20%
dei corsi azionari che non inficera il
rialzo di medio — lungo periodo che
durera ancora 1 o due anni. Quando
? Lo sapessi non lo scriverei sul gior-
nale. Per questo prima di gridare “al
lupo al lupo” & bene chiedersi quali
sono stati i ritracciamenti nel corso
degli ultimi rialzi. E di seguito una ta-
bella che vi mostra le percentuali di
ritracciamento prima che la tenden-
za sia proseguita (confermano quello
che vi ho scritto io ovvero siamo dal
10 al 20% per stare larghi o meglio
io ve lo ho scritto perché avevo letto
la statistica).




6 VIDEO
SUL CANALE YOUTUBE DI |

Parte 1: Lorenzo Raffo risponde
alla domanda fatidica: i rendimenti
obbligazionari puntano al rialzo?

Parte 2: analizziamo i titoli obbligazionari
piu interessanti con la piattaforma Cbonds

ISCRIVITI AL CANALE YOUTUBE
DI LOMBARDREPORT.COM


http://youtube.com/watch?v=9w88NXMI2Cw&list=PLFfBkgZMBZeICjC7c7lDY4si7Ne1T8-FS&index=1

FREE
| OMBARDREPORT.COM

Parte 3: Come costruire un portafoglio
obbligazionario considerando l'inflazione

Parte 4: A spasso per i mercati
obbligazionari del mondo + promozione

OGNI SETTIMANA DIVERSI VIDEO CON
GLI EDITORIALISTI DI LOMBARDREPORT.COM

LombardReport.com

le migliori opportunita di trading Quoﬁj;‘i;gaf&m
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VACANZE
ANTICIPATE?

E cosi pare proprio, che quest’anno le vacanze per |'investitore mordi e fuggi
siano state anticipate senza alcun preawviso.

a circa un mese e mezzo,
infatti, non esiste piu volati-
lita se non per qualche rara
ed occasionale eccezione
e il nervosismo, in questi casi, sale,
anche se non lo si vede, ma si riesce
facilmente ad intuire cosa possa vive-
re un umanoide, seduto su una sedia
per circa 9 ore al giorno, allorquan-
do, riposato dal ristoro notturno, e
dopo una bella colazione, con tutte
le migliori intenzioni del mondo, si
awventa sulla piattaforma di trading,
di primo mattino, in cerca di spunti
eccitanti.
Cosi ancora, con il passare del tempo,
lentamente, trascorre la sua giornata,
minuto dopo minuto , ora dopo ora,
muovendosi sulla stessa sedia alla ri-
cerca di una seduta sempre pit scom-
posta e sdraiata, spinta dalla noia che
si accumula dopo aver considerato
tutte le possibili variabili, man mano

che la coscienza del fatto che non vi
sia alcuna opportunita convincente,
si impossessi definitivamente di lui,
avendo ormai acclarato che i volumi
siano ridotti al lumicino e che nessua
posizione € ancora stata aperta.
L'unica cosa che rimane ¢ lasciar pas-
sare I'ennesima giornata inutile.
Anche questo fa parte dei mercati
finanziari e della loro mobilita , del-
la loro vita, del loro respiro, alle volte
frenetico, alle volte, come ora, lento
e debole.

Non sono piu le news sulle varianti
del virus o in merito ai conti pubblici
ad innescare movimenti pit bruschi,
ne tantomeno le decisioni delle ban-
che centrali.

E' un mese e mezzo andato via cos],
cancellato il trading con buona pace
di chi lo ha intutito nel tempo giusto
e si e concesso delle vacanze antici-
patamente.

Nessuna rimodulazione di portafo-
glio, nessuna rotazione ciclica, nessu-
na riallocazione delle risorse, solo tan-
tissima noia e qualche spunto come al
solito qua e la, ma nulla da segnalare,
almeno per quanto mi riguarda.

Non c'@ nulla di piu stressante dell‘i-
nattivita in questo mondo.

Spendere e rendersi conto di buttare
via intere giornate e del tempo pre-
zioso che si sarebbe potuto dedicare
ad altro in maniera piu proficua.

Ma si sa, chi vive in questo mondo,
deve assaporare anche questi passag-
gi, perché é dalla corretta analisi ed
interpretazione dei movimenti che si
puo estrapolare la possibile evoluzio-
ne futura.

Personalmente non sono mai stato
lontano dal mercato, neanche nei
giorni di vacanza, il mio pc rimane ac
ceso perché penso che il mercato sia
come una pianta, devi prendertene
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cura ogni giorno ed osservarlo atten-
tamente per evitare problemi.

L'unico rammarico sta nel fatto che se
agosto poi sara un mese movimenta- Se vuoi continuare
to, si perdera il meritato riposo ago- la lettura
o o ABBONATI
Anche in settimana tuttavia, si & ri-
presentato il movimento a V della

al lombardreport.com

scorsa settimana ed un modestissi- UNA OFFERTA
mo incremento dei volumi ha rifatto IMPERDIBILE
nuovamente capolino, pertanto non CLICCA QUI >>

proprio nulla da dichiarare sul merca-
to settimanale.
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P di Pier Nicola Assiso

UN COMMENTO
AD ALCUNE
STRUTTURE GRAFICHE

Proseque la lateralita sul nostro indice principale, visibile sia sul daily che sul
chart orario dove troviamo una prima area supportile a 24800 e poi a 24950. Al
rialzo prima resistenza impegnativa attorno a 25300 e poi possibilita di rialzo,
probabilmente dopo altri mille tentennamenti, fino a 25580/25700. Insomma, un
quadro che sul medio termine rimane rialzista ma sul breve termine risulta molto
difficile da decifrare. Questo aspetto lo si nota anche sui titoli: a giorni di salita
tendono a seqguire giornate di prese di profitto, senza una vera e propria coralita
e continuita.

endenzialmente permane co- =
munque debolezza rispetto Indice FTSEMIBA0 dally |
agli altri indici e questo & visi- i
bile tendenzialmente in intra-
day. A titolo di esempio prendiamo
le prime due sedute settimanali su
un grafico a 5 minuti. In alto trovate
il future sull'indice italiano mentre in
basso quello sul Dax. Nell'immagine
di sopra si nota come il Dax abbia
tentato nel durante un rimbalzo che
si & spinto ben oltre a quello pro-
dotto dal future italiano che invece

nel tardo pomeriggio ha addirittura  ca jtaliano & rimasto in laterale tutto  andamento nettamente rialzista du-

bucato i minimi di giornata. Stessa j giorno mentre il Dax ha avuto un  rante tutta la seduta.
cosa nella seduta di martedi: I'indi-

FTSEMIB40 orario
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Il fronte azionario in questo momento non offre alcuno
spunto operativo degno di nota. Ci sono configurazioni
che non mi dispiacciono e che possono essere oggetto
di una breve analisi o di uno spunto di riflessione per

Energica Motor Company daily

2.93/2.95

SUR— SS— O | "S— | ‘hlql.ﬁud.ﬂl“alm.,:l‘,&,

chi @ amante dei grafici. Una di queste si riferisce ad
Energica Motor Company che molti di Voi gia conosco-
no visto che & un trade che seguo dalla prima settimana
di marzo di quest’anno in virtu di quanto gia scritto in
passato (entrata nel capitale di una societa quotata al
Nasdaqg, Ideanomics). Dalla segnalazione I'azione ha og-
gettivamente corso parecchio (dall’area 2.10/2.30 siamo
a 3.20). Osservando le ultime barre daily, su cui tuttavia
mancano i volumi forse a causa della stagione estiva, si
notano diversi movimenti che tra loro sembrano essere
contrastanti. Penso ad esempio alla rottura dei massimi
del 31 maggio con un breakout accompagnato da vo-
lumi, salvo poi andare a bucare i minimi di un ipotetico
1-2-3 rialzista e di continuazione posti a 2.93/2.95 euro
circa. l'area indicata tecnicamente sarebbe stata ogget-
tivamente un punto di stop anche se volutamente non
I"'ho applicato dal momento che c’é comunque stata una
barra rialzista nel finale di seduta e comungue su un
trade di lungo termine personalmente applico stop loss
market on close in modo da filtrare la volatilita. Prima o
poi uscird anche da questo trade naturalmente.

Se vuoi continuare
la lettura

ABBONATI
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» di Paolo Braglia

5 LUGLIO 2021

LA DOVE E APPARSO IL
TRIANGOLO SULLE AZIONI
ITALIANE DEL LOMBARD
STOCK INDEX

Utilizzando il Lombard Stock Index, che identifica le migliori azioni di Borsa
ltaliana, abbiamo selezionato ed analizzato alcuni titoli ritenuti interessanti. | tre
titoli scelti tra quelli proposti dal Lombard Stock Index sono EdiliziAcrobatica,
SICIT Group e A.S. Roma. Perché proprio loro? in tutti e tre i casi abbiamo notato
la presenza di un triangolo in formazione, che andremo a presentarvi nell’articolo

AZIONI EDILIZIACROBATICA
Partiamo da EdiliziAcrobatica che,
dopo una lunga fase di lateralizzazio-
ne, nel novembre 2020 ha visto la par-
tenza di un movimento rialzista che
dal punto di vista grafico colpisce par-
ticolarmente. Dalla quotazione di 4.45
toccata nella seduta del 2 novembre,
il titolo nelle scorse settimane, e pre-
cisamente il 17 giugno, ha raggiunto
un massimo di 14.00, registrando una
performance di oltre il 200% in sette
mesi e mezzo. Dal punto di vista gra-
fico, dopo la spinta rialzista partita il 7
giugno e che ha portato al massimo
del 17 giugno, si puo notare la forma-
zione di un triangolo con tre massimi
decrescenti e tre minimi. Le potenziali-
ta sono esplosive nel caso in cui i prez-
zi superino I'ultimo massimo di 13.25
e comunque rompano la trendline al
rialzo. EdiliziAcrobatica opera nel set-
tore dell'edilizia operativa in doppia
fune di sicurezza. L'azienda ha chiuso

il primo trimestre 2021 con ricavi per
14,4 milioni di euro ed un +61,5%
rispetto allo stesso periodo del 2020.
Al 31 marzo 2021 la capogruppo Edi-
liziAcrobatica S.p.A. ha raggiunto un
totale di 825 collaboratori rispetto ai
765 registrati al 31 dicembre 2020;
includendo anche la controllata fran-
cese EdiliziAcrobatica France Sas e le
attivita in franchising, il Gruppo ha
raggiunto complessivamente un or-
ganico pari a 1.098 risorse, numero
— secondo quanto riportato nel co-
municato stampa della societa relativo
all'awio del 2021 - destinato ad au-
mentare.

AZIONI SICIT GROUP

Un altro titolo che negli ultimi mesi
ha visto crescere le proprie quotazioni
& SICIT Group. Dopo la prima spinta
rialzista partita in autunno e che ha
raggiunto un massimo il 1° febbraio
(14.10), il titolo ha registrato un‘al-
tra crescita importante fino al massi-

mo del 6 e 7 maggio di 17.70. Ora
si sta assistendo ad una lateralizzazio-
ne allinterno di un triangolo, come
mostrato nel grafico, con tre massi-
mi decrescenti; come spiegato per
EdiliziAcrobatica ci sono potenzialita
esplosive nel caso in cui i prezzi si por-
tino sopra I'ultimo massimo di 16.70.
SICIT Group & una societa attiva nel
settore dei prodotti per |'agricoltura
e dell'industria del gesso, quotata sul
mercato MTA ltalia, segmento STAR.
Il primo trimestre del 2021 si e chiuso
con una crescita dell’11,9% nei ricavi
consolidati rispetto al primo trimestre
2020; 22 milioni di euro quest’anno,
19,7 milioni di euro I'anno scorso. SI-
CIT Group alla fine dello scorso mese
ha comunicato che al 28 di giugno
sono pervenute richieste di eserci-
zio di 404.558 Warrant e quindi ha
emesso, il 28 giugno, 109.751 azioni
ordinarie a servizio di detto esercizio,
per un controvalore complessivo di
10.975,1 nominale. SICIT Group ha
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comunicato che il nuo-
vO capitale sociale sara
di 2.616.928,20 euro,
suddiviso in 22.587.463
Azioni Ordinarie, prive
del valore nominale.

AZIONI

A.S. ROMA
Situazione interessante
dal punto di vista gra-
fico anche per il titolo
A.S. Roma. Un rialzo si-
gnificativo, in corrispon-
denza di un aumento
dei volumi, si & verifi-
cato nelle sedute del 4
e del 5 maggio poi c'e
stato un secondo rialzo
a fine maggio, anche in
questo caso con un au-
mento di volumi, con il
quale la quotazione ha
raggiunto un massimo
di0,5070il 1° giugno. A
seguire questo massimo
si sta verificando una la-
teralizzazione con la for-
mazione di un triangolo
con tre massimi decre-
scenti. Stesso discorso
fatto per i titoli prece-
dentemente presentati:
un superamento dell’ul-
timo massimo di 0.4480
aprirebbe la strada ad
un possibile rialzo. La
relazione finanziaria se-
mestrale consolidata al
31 dicembre 2020 della
A.S. Roma presenta ri-
cavi per 98,69 milioni di
euro; in crescita rispetto
ai 94,64 milioni di euro
dei dati del 31 dicembre
2019. Il risultato netto,
invece, & stato negativo
per 74,78 milioni, regi-
strando comunque un
dato migliore rispetto
al rosso di 86,97 milioni
dei dati dello stesso pe-
riodo del 2019.
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STRATEGIA VALUE
ANALISI DI KIVIBERLY-CLARK

La notorieta di un brand rappresenta uno dei tratti distintivi attraverso cui
un’azienda costruisce parte dei propri successi: la forza del marchio risulta
essere uno dei piu importanti “intangible asset” .

ffinché un brand possa di-
ventare riconosciuto, ap-
prezzato e percepito come
“diverso” rispetto ai con-
correnti, sono necessari molti investi-
menti nell'ambito della comunicazio-
ne, ma cio non basta: la ricetta per il
successo e ben piti complicata.
La notorieta di alcuni marchi, oltre
ad aver influenzato le scelte di molti
consumatori, ha impattato anche il
linguaggio: &, infatti, di uso comune
ricorrere al nome di qualche brand per
indicare generici prodotti. In alcuni
casi, il marchio rappresenta addirittura
I'intera categoria: a titolo di esempio
si puo citare il caso di SCOTCH (nastro
adesivo), di CELLOPHANE (pellicola
alimentare che prende il nome della
societa francese Cellophane SA) e di
SCOTTEX (rotolo di carta da cucina).
Quando la forza di un brand e cosi
ben riconosciuta, siamo in presenza di

€ Kimberly-Clark
HuGGies kotex

Pu“ y Cottonelle
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un importante indizio che fa presagire
I'esistenza di solidi vantaggi competiti-
vi: questo aspetto, da solo, non basta,
ma si tratta di un interessante punto
di partenza.

Dinanzi a questo scenario esiste perd
anche un rischio: la “confusione”
generata dal classificare un’intera
categoria con il nome di un brand
potrebbe far perdere di vista alcuni
tratti distintivi dei prodotti “originali”
rispetto a quelli simili.

Se il vantaggio competitivo é robusto,
I'analisi della marginalita lo fara ben
presto emergere....

Ed ecco il caso di KIMBERLY-CLARK
(ISIN: US4943681035), storica multi-
nazionale americana (nata nel 1865),
guotata in USA ($ 45 mld di capitaliz-
zazione) leader nel settore dei prodotti
in carta per la casa.

Durante il suo lungo percorso, KIM-
BERLY-CLARK ha operato numerose
acquisizioni che hanno esteso I'offerta
dei prodotti trattati anche ad aree affi-
ni come i pannolini per bambini (mar-
chi HUGGIES e PULL-UPS) e per adulti.
Tra i prodotti venduti da KIMBER-
LY-CLARK ce ne sono alcuni che sono
diventati prodotti “iconici”, cosi fa-
mosi da essersi trasformati quasi in
sostantivi: il KLEENEX e I'esempio pil
calzante.

LY-CLARK riporta un trend di modera-
ta crescita: il settore & maturo, i marchi
sono noti ma non é pensabile ipotizza-
re tassi di crescita molto superiori.
KIMBERLY-CLARK,  differentemente
da molte altre realta, ha dimostrato
un’apprezzabile resilienza rispetto alla
pandemia: il giro d'affari e la margi-
nalita, nel 2020, sono addirittura mi-
gliorati.

MARGINALITA'

DI KIMBERLY-CLARK:

Un aspetto particolarmente interes-
sante di KIMBERLY-CLARK deriva dal
fatto che, pur in presenza di una cre-
scita del fatturato piuttosto moderata,
la marginalita & nettamente migliorata
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ANDAMENTO DEL FATTURA-
TO DI KIMBERLY-CLARK:
L'andamento dei ricavi di KIMBER-

nel corso degli anni: questo aspetto
evidenzia sia la presenza di vantaggi
competitivi sia un‘ottima efficienza

delle operation della societa.

L'Ebitda Margin % dal 2009 al 2020
passa progressivamente dal 19,5% al
24.2%.

ANDAMENTO DEL CASH
FLOW OPERATIVO DI KIM-
BERLY-CLARK:

Il core business di KIMBERLY-CLARK,
grazie alla sua marginalita, genera
costantemente elevati flussi di cassa
operativi.

KIMBERLY-CLARK riesce infatti a tra-
sfromare in cash un’elevata percertua-
le dell’Ebitda generato.

La liquidita generata viene gene-
ralmente impiegata in dividendi e
buyback ed in parte residuale in inve-
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