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Azioni europee: il segreto & una selezione

dei titoli guidata da una ricerca meticolosa

Ann Steele, Gestore di portafoglio

Prima dell’arrivo della variante Omicron il 2021 e stato caratterizzato da una forte espansione e dal rischio di
surriscaldamento dei mercati. Su entrambe le sponde dell’Atlantico i listini sono stati sostenuti da un boom dei profitti e,
nel quarto trimestre, gli Stati Uniti sono apparsi eccezionalmente solidi.

Il virus perd ha un effetto deflazionistico e la nuova variante

ha spinto in secondo piano i timori di inflazione del 2021.

Le banche centrali tentenneranno piu a lungo prima di alzare

i tassi, i rendimenti obbligazionari sono destinati ad arretrare e
il Treasury USA decennale finira per oscillare tra 130 e 170 pb.
L'andamento dei mercati finanziari statunitensi & molto
importante per quelli europei.

Dobbiamo ricordare che il coronavirus € un virus respiratorio
particolarmente aggressivo. Con l'arrivo del freddo nell’'emisfero
settentrionale, & inevitabile che torni ad affliggerci nei prossimi
mesi. Finché tutta la popolazione mondiale non sara vaccinata,
questa dinamica continuera a ripetersi. Pertanto, la pacchia
che ha interessato I'azionario negli ultimi 18 mesi non si
ripetera nel 2022 e cedera il posto a un anno volatile su tutti

i mercati finanziari.
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Ci aspetta un inverno difficile, caratterizzato da un’economia a singhiozzo con
qualche shock ai ricavi aziendali. Se gli Stati Uniti daranno prova di resilienza,
si materializzeranno abbondanti opportunita. Per questi motivi, il segreto é
una selezione dei titoli guidata da una ricerca meticolosa.

La reazione dei consumatori sara determinante. E troppo presto per essere
ottimisti sulle societa di viaggi e tempo libero, mentre alcuni titoli ipervenduti
dei beni di prima necessita potrebbero offrire valore, poiché una crescita
sicura € una proposizione vincente. Analogamente, € possibile che alcuni titoli
dei beni voluttuari continuino a regalare buone performance. | segmenti ciclici
stenteranno a sovraperformare in un contesto di rinnovata incertezza.

Per prosperare le banche hanno bisogno di condizioni serene (ottimismo sui
ricavi, mutuatari fiduciosi, politiche monetarie restrittive e mercati dei capitali
vivaci), in caso contrario gli utili sono a rischio.

In Europa, i titoli del lusso appaiono interessanti. Quelli in cima alla piramide
del settore, come Hermes e LVMH, sanno destreggiarsi molto abilmente in
guesto clima di incertezza, ad esempio posticipando 'uscita dei prodotti e
rendendoli pit desiderabili, il che spinge ai clienti a mettersi di buon grado in
lista d'attesa. E non parliamo solo di borse; anche i loro articoli per la tavola
sono molto richiesti. Nell’eventualita di un forte calo della domanda, basta
attingere alle liste d'attesa.

La COP26 ha rappresentato un punto di svolta per le imprese di ogni parte
del mondo, in quanto ora bisogna passare dalla teoria dell’Accordo di Parigi
del 2015 alla pratica del Patto di Glasgow per il clima del 2021. E arrivato il
momento di elaborare obiettivi migliori e informazioni piu accurate, altrimenti
gli azionisti riterranno responsabili le aziende stesse. Da parte nostra, faremo
leva sui nostri diritti di voto per opporci ai team manageriali, se necessario,

e spingere a favore del cambiamento. La strada verso I'azzeramento delle
emissioni nette entro il 2050 & lunga, mentre al traguardo intermedio del
2030 non manca molto. C'& un enorme lavoro da fare per mantenere il
riscaldamento globale medio al di sotto di due gradi centigradi.

Ho immensa fiducia nella natura umana, ma il ritmo del cambiamento deve
accelerare. Gli scienziati hanno mostrato di cosa cono capaci, scoprendo un
vaccino contro il Covid-19 in tempi record. Sono troppo ingegnosi per sbagliare
su questo fronte.

Ann Steele, Gestore di portafoglio

‘ ‘ La strada verso I'azzeramento delle emissioni nette entro il

2050 e lunga, mentre al traguardo intermedio del 2030 non
manca molto.

La leadership politica europea € interessata da importanti cambiamenti.
L'addio di Angela Merkel dopo 16 anni al timone del governo tedesco potrebbe
comportare un aumento della spesa per le infrastrutture, di cui il paese ha
disperatamente bisogno. L'esito delle elezioni presidenziali francesi del 2022,
cruciale per il Regno Unito ma anche per I'Europa continentale, appare in bilico.

[ 2022 si prospetta come un anno a singhiozzo. Una ricerca dettagliata,

che favorisca una migliore comprensione delle imprese e dei modelli di
business, sara premiante. Le aziende avvedute che hanno fatto i loro compiti
avranno l'occasione di effettuare acquisizioni opportunistiche. Inoltre, non
mancheranno le opportunita per una selezione dei titoli intelligente.
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Avvertenze:

Esclusivamente ad uso di investitori professionali e/o a tipologie di investitori equivalenti nella propria giurisdizione (non utilizzare o trasmettere a clienti retail). Il pr te d to ha fini pubblicitari.

Questo documento viene distribuito unicamente a scopo informativo e non deve essere considerato rappresentativo di un particolare investimento. Non costituisce un’offerta o una sollecitazione all'acquisto o alla vendita di qualsivoglia titolo o altro strumento finanziario, né alla fornitura
di servizi o consulenza in materia di investimenti. Investire comporta dei rischi, tra cui il rischio di perdita del capitale. Il capitale & a rischio. Il rischio di mercato puo riguardare un singolo emittente, settore dell’economia, industria ovvero il mercato nel suo complesso. Il valore degli
investimenti non & garantito e di conseguenza gli investitori potrebbero non recuperare I'importo originariamente investito. Gli investimenti internazionali comportano alcuni rischi e una certa volatilita in ragione della potenziale instabilita politica, economica o valutaria e di principi contabili
e finanziari differenti. I titoli nominati nel presente documento sono forniti a scopo illustrativo, sono soggetti a variazioni e non vanno interpretati come una raccomandazione di acquisto o di vendita. | titoli esaminati potrebbero rivelarsi o meno redditizi. Le opinioni espresse sono
valide alla data indicata, possono cambiare al mutare del contesto di mercato o di altre condizioni e possono differire da altre opinioni espresse da altre societa consociate o affiliate di Columbia Threadneedle Investments (Columbia Threadneedle). Le decisioni di investimento o gli investimenti
effettivamente realizzati da Columbia Threadneedle e dalle sue affiliate, per conto proprio o per conto di clienti, possono non riflettere necessariamente le opinioni espresse. Le informazioni contenute nel presente documento non costituiscono una consulenza d’investimento e non tengono
conto delle circostanze specifiche di ciascun investitore. Le decisioni di investimento dovrebbero essere sempre effettuate in funzione delle esigenze finanziarie, degli obiettivi, delle finalita, dell’orizzonte di investimento e della tolleranza al rischio di ciascun investitore. Le classi di attivi
descritte potrebbero non essere idonee per tutti gli investitori. | rendimenti passati non sono indicativi di quelli futuri e nessuna previsione deve essere considerata come una garanzia. Le informazioni e le opinioni fornite da terze parti sono state ottenute da fonti ritenute attendibili,
ma non si rilascia alcuna garanzia in merito alla loro accuratezza e completezza. Il presente documento e i relativi contenuti non sono stati esaminati da alcuna autorita di regolamentazione.

Per il SEE: pubblicato da Threadneedle Management Luxembourg S.A. Registrata presso il Registre de Commerce et des Sociétés (Lussemburgo), numero di iscrizione B 110242, 44, rue de la Vallée, L-2661 Lussemburgo, Granducato di Lussemburgo.
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