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Trend/3 | listini del Vecchio Continente hanno reagito con rialzi del 2- 4% alle misure della Bce. La lotta ai prezzi freddi sara ancora lunga

Borse euro I titoli per I'attacco (ma senza scoprirsi troppo)

Danieli, Autogrill, Total e Vinci se 'economia entrera in uncircolo virtuose. Recordati, Glaxo, Campari e Vodafone in caso di impasse prolungata

DI MARCO SABELLA

Y cifetto Draghi non
ha mancato di farsi

sentire. Il dopo le de-

seltimana un rialzo di
qquasi il 3% che ha ridotto le
perdite da gennaio a circa il
102, 11 tema di fondo che ha
agitato i mercati finanziari
fin dall'inizio del 2006, tutta-
> sul tappelo.
leurozons a
sfuggire allo spettro della
deflazione — il calo genera-
ato ded prezed dei beni e
dei servizi che genera una
MR PECESSTONEe — & a4 [0-
seguire nel dilficile cammi-
no della ripresa? 1
adesso il portafoglio aziona-
rio sulla hase di questi due
seenart alternativi ha conse-
guenze imporianti.

Perché se la crescita si
conseliderd e 1 prezed torne-
ranno a marciare preceduti
claun segne pi, le societéd su
cui puntare saranno quelle
che appartengono ai com-
parti pit ciclivi. Ad esempio
Danieli nell' industria, Aulo
grill nei consumi discrezio-

nali, Allianz o Sociéte
Génerale tra i finanziari.

llquadro

Viceversa, se la deflazione
dovesse prendere il sopray-
vento (a fehlhr valore
iale dellawmento dei
nelleurozona & stato
i - 03 in Ialia ¢ di 0,29
nelleurozona) Teavalli sucui
puntare sarchbero quelli dei
adifensivis. Recordati, Am-

Mextam Carlo Gentili

plifon, Novartis nella «salu-
tes, Campari ¢ Heineken nel
largo consumo, Vodatone,
tra le telecom. «Penso che le
misure adotlate dalla Bee, a
cominciare dai tassi di inde-
resse negalivi praticati sui
depositi delle banche, saran-
no efficaci perché le obbliga
no a erogare muwi credili.

Mome:

p

Beiersdorf

British American Tobacco
(Campari ]

Essilor International

Glaxosmithidine
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Total

Limportante ¢ che i finan-
ziamenli fluiscano verso il
sistema produttive — com-
menta Carlo Genlili, partner
¢ fondatore di Nextam Parl-
ners, una societd indipen-
dente di gestione del rispar-
mio —. La Bee si trova a
svolgere un‘azione di sup-
plenza rispetto alla politica,

Prezzo
Settore Borsa corrente
Salute Milzno 711
largoconsumo  Francoforte 7966
Largoconsumo  Londra 4013
Langoconswmo ~ Milano 768
Salute Parigi 111,20
Farmaceutico Londra 14,00
Largoconsumo  Amsterdam 7588
Lango consumo Parigi 154,80
Farmaceutioo Zurign 7200
Farmaceutico Milana 2130
Tel ecom Londra 218
Assicurative  Francoforte 140,50
Consumi Milano T.37
Energin Londra 354
Tempolibero Francoforte 3156
Industric Milzno 1390
Costruzioni Zurigo 36140
Banche Parigi 34,56
(himica Francoforte 5599
Energia Parigi 4204
Costruzioni Parigi 6327
Gentili (Nextam
Partners): allo
scenario
deflattivo solo
il 25% di
probabilita

Perf%  PIE  Dividendi
allmesi 2016 Yield 2016
229% 23 0,60
21% 27 087
118% 18 389
276% 23 115
73% 29 099
16 569
61% 20 176
24 197
15 386
313% 21 286
8% A7 531
10 511
SE 069
27 705,
138% 32 140
9 123 o
79% 28 228 &
-14,6% ) 566 =
04% 23 142 E
16 570 &
205% 16 287 &

ma penso che la probabilita
di una continuazione ¢ un
rafforzamento della ripresa
sia del T5% contro un 25%
del rischio che si stabilizei
uno seenario deflativos.
Un‘ipotesi che tuttavia non
pud essere scarlata a priori
«wsoprattutto nel caso di uno
choe imprevisto come una

grave crisi geopolitica inter-
nazionale, o un incagliarsi
del prezzo del petrolio al di
sotto dei 20 dollaris. In gue-
ska circostanza un guadagno
annue di 3-3 punti percen-
tuali sarebhe poss arari
alle societd con ricavi stahili
oppure ad alte dividendo,
come Vodafone (5,32 di ren-
dimento per dividendi), Gla-
sosmithkline (5690), British
American Tobaceo (3,899,

Lo scatto

M non & questo lo scena
rio che secondo Gentili e un
numero consistente di fund
manager si consoliderd nei
prissimi mesi. «GH ultimi
dati trimestrali sulla crescita
economica non giustificano
i timori di un ulteriore ral-
lentamento. La crescita eco-
nomica polra anche essere

Lrutturate porteri
notevoli vantaggd, sopratiut-
o per i gruppi concentrali
sul mercato internos, affer-
ma Pierre Nebout, uno dei
due responsabili delle ge
stioni azionarie Furopa di
Edmond de Rothschild am,
catsal i inves
seea Parigi. B il gestore [a

Tesempio di societa come la
francese Publicis, che ha au-
mentato mediamente 1 suoi
fussi di cassa ad un ritmo
dell 8% all'anno dal 2005,
Oppure di un gruppo lelefo-
nico come Orange, che in
prospettiva aumentera la
quaota dei dividendi pagati
agli azionisti. Mentre anche
socield value, sane masollo-
valutate dal mercalo, come
Prugeot ¢ Renault hanno,
secondo il gestore, huone
possibilita di performance.

Ma chi le nella ripresa
di lungo periodo dellecono-
mia europea punta sulle so-
cietd pin cicliche, gli indu
retroliferi e Le co-
i, «che nel prossimi
12 mesi potrehbero registra-
re performance superiori al
10, affy Gentili, Del
resto, se ol sard la ripresa. di-
videndi e crescita non sono
incompatibili, ad esempio
con titoli petroliferi come
Eni, Total, Bp, il cui dividend
vield & superiore
gruppi delle costruzioni, co-
me Danieli e Geberit, po-
trehbero henef: e di una
nuova ondata di investimen-
1.
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