AN / U'OPINIONE D GARLO GENTILI

-------------

«Shaglia chi pensa che non ci sia rischio»

Potendo investire in qualsia-
(I si settore e in ogni parte
del mondo, ma perche farlo pro-
prio con il gas e la luce?». Un
parere controcorrente quello di
Carlo Gentili, socio di Nextam
partners.

Sono molti i gestori che ten-
gono le utility in portafoglio.
Lei fa una scelta differente?

Le utility hanno un andamen-
to industriale abbastanza preve-
dibile: infatti la crescita & legata
a quella del Pil, quindi ipotizza-
bile intorno al 3% medio di lun-
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go periodo. Non ha senso inve-
stire in Borsa e puntare ad un
obiettivo di lungo periodo cosi
modesto. Le fortune borsistiche
delle utility sono piu legate al
ciclo economico e a scelte politi-
che e meno al business.

Quindi non ritiene fondato
un investimento in questo com-
parto?

Se per qualsialsi altro titolo,
sia esso industriale o finanzia-
rio, il nostro lavoro consiste
nell'immaginare quale sia la cre-
scita futura, I'andamento del set-
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tore delle utility dipende essen-
zialmente da tre fattori totalmen-
te imponderabili: tassi d'interes-
se, prezzi delle materie prime e,
sopratutto, scelte politico - am-
ministrative. Io preferisco non

investire in societa i cui risultati -

siano influenzati in maniera co-
si massiccia da variabili incon-
trollabili. Nella migliore delle
ipotesi & come comprare obbli-
gazioni, e a quel punto meglio
prendere un BTp. D'altro canto
perd se si considera il rischio
che pudo derivare appunto

dall'andamento del petrolio o
dalle politiche sui tassi, le utility
possono risultare fin troppo Ti-
schiose.

Il settore pero sta registran-
do un buon andamento, alme-
no a giudicare dalle performan-
ce degli ultimi anni e dai divi-
dendi staccati

In realta sul lungo periodo
non e proprio cost. A 10, 150 20
anni l'indice delle utility euro-
pee ha sempre sottoperformato
rispetto alla Borsa.
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