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Analisi Secondo alcuni studi il rialzo dei tassi portera una staffetta in Borsa

Wall Street L'ora dei «piccoli»
I dollaro forte puo frenare i big

Favorite le azioni ditaglia ridotta e impegnate sul mercato interno
In prima fila i titoli di banche, tecnologia, abbigliamento e consumi

DI FRANCESCA MONTI

iccolo € bello. Almeno

in America. Secondo

uno studio di Gold-

man Sachs, nel 2016 le
azioni delle micro e small cap
(indice Russell 2000) dovreb-
bero [are meglio delle mid cap
(S&P400) ¢ delle large cap
(S&P100) perché il dollaro
forte appesantird i bilanci del
le multinazionali, mentre le
aziende di piccole dimensioni
(poco esportatrici) dovrebbe
ro beneficiare del buon stato
di salute del mercato domesti-
¢ Usa,

Leidee

Uno scenario che rovesce
rebbe il trend atluale, visto
che nel 2015 i titoli grandi han-
no realizzato performance su
periori sia alle medie che alle
piccole imprese quotate (vedi
grafici).

«Quello che si chiude ¢ sta-
lo un anno diflicile per le
aziende Usa, in parlicolare per
il settore energia penalizzato
dal crollo del prezzo del pelro-
lio. Piur in generale il rafforza
mento del dollaro ha pesato

sui margini delle aziende ame
ricane pin votate all'export,
Per il 2016, perd, ¢i aspelliamo
uno scenario pit favorevole
sebbene accompagnato da
una maggiore volalilita: a Ii-
vello ageregalo, ipolizziamo
infatti un aumento degli utili
tra il 6% il 7% su base annua»
fa saperc Lorenzo Alfieri,
counlry head per I'lalia di JP-
Morgan am. Secondo Alfieri,
tenendo conto che laspeltati-
va € per un consolidamento
dei consumi inlerni da parle
delle famiglie americane, le
piccole e medie imprese po-
tranno beneficiare di un mi

glior conlesto. In particolare
se sitiene conto che le imprese
orientale al mercalo domesti-
co non dovranno fare i conti, a

differenza delle multinaziona-
li e delle imprese high export,
del dollaro forte,

Per Francesco Belloni, se-
nior fund manager di Tender-
capital la visione di Goldman

Sachs ¢ parzialmente condivi
sibile. In un contesto economi-
co Usa forte e solido, Tender-
capital si aspetta una ripropo-
sizione di quanto accaduto nel
passato: nel medio lermine le
micro ¢ small cap risultano
vincenti in termini di perfor-
mance conlro mid e large cap.
Tendercapital confida che nel
2016 ci sara un ritorno dell'in-
flazione intorno all’ 1% grazie a
due fattori, Il primo ¢ la risali-
ta del prezzo del petrolio lega-
la allaumento della domanda
globale. 11 secondo ¢ la piena
occupazione americana, con
un lasso di disoccuparione al

4,5% a fine 2016 che porlera
ad un aumento dei salari e
quindi del potere di acquisto.
In questo seenario, sempre se-
condo Tendercapital, nel corso
del 2016 si potrebbe assislere
ad un rialzo dei Fed Funds di
75 punti base (-0,75%), inclu-
dendo il rialzo del 16 dicem-
bre, con un impatto positivo
sui titoli finanziari. Grazie alla
ripresa dell'inflazione, anche il
seltore dello shipping (noleg-
gio navi) beneficerd di una ri-
valulazione in linea con la cre
scita del Pil mondiale, attesa al
di sopra del 3,3% nel 2016).

I nomi

Tra i tiloli appartenenti al
Russell 2000 presenti nei por
tafogli di Tendercapital figu-
rano infatli Teekay Tankers e
Frontline, societa di trasporto
marittimo petrolifero, la cui
redditivila ¢ esplosa con lau-
menlo del coslo dei noli. Tra
gli altri titoli ¢i sono pure
Abercrombie & Fileh, MeDer-
molt ¢ Mgie Investments. 11
primo ¢ un marchio noto di
vestiario sportivo e di tenden-
ra che ha avvialo un inleres
sanle processo di ristruttura-

zione ¢ taglio dei costi. MeDer
moll, sociela energetica di ser-
vizi che, operando a livello
internazionale, permette di
avere esposizione ad un setlo-
re eceessivamente penalizzato
mentre Mgic Investments, so-
cield assicurativa che opera
nel setlore immobiliare, & po-
co indebitata e ha valutazioni
interessanti, in un settore a
forle erescila interna,

Alex Tedder, head of global
equities di Schroders ritiene in
ogni caso che sia importanie
avere un approccio selettivo
agli investimenti, focalizzan-
dosi sulle socield che, nono
stante il contesto incerto, pos-
sono lornire una crescila ina-
spetlata degliutili. Trai setlori
dove si annidano pit opportu-
nitd spicea la teenologia che si
sta evolvendo a un ritmo mai
visto prima d'ora con nuovi
modelli di business, che fanno
leva su una maggiore connelli
vitd, invadendo settori (come
lauto e la ricerca del persona-
le) ben lontani dai comparti di
origine. | nomi? Amazon, Go-
ogle, Facebook, Alibaba, Tesla,
Uber, Airbnb, LinkedIn.

D RIPRODUZICNE RISERVATA

Da tenere d'occhio
I'indice Russell
2000, paniere
delle small Usa

Performance %

dainizio 1 anng

Latop ten

1 migliori fondi azionari usa flex cap (flessibili) nel 2015
AZIONARIUSA FLEX CAP

Franklin US Opportunities Fund 1385%

Planetarium Fund - American Selection  12.95%
BlackRock GF US Flexible Equity Fund 12.92%
Henderson Horizon Fund - US Growth ~ 1177%
Wells Fargo (Lux) WF US All Cap Growth  1346%
Legg Mason Opportunity Fund 16,17%
JPMorgan Funds - US Equity All Cap 12.10%
Neuberger Berman US Multi Cap Opport. 1216%
WIP Opportunistic Equity Fund 12.33%
0Old Mutual North American Equity 1205%
MEDIA FONDI AZIONARI USA FLEXCAP  12.38%
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