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In Borsa vince chi cura la salute

di mid term. La prova? E stato il dato sull'inflazione a far
schizzare i listini. Nel 2023 riscossa dei titoli value, sanita in testa

di Gabriele Petrucciani

to delle elezioni statunitensi di meta

mandato. La conferma dei pronosti-
ci, quindi, non ha dato scosse ai listini,
che continuano a tenere gli occhi punta-
ti sulle variabili che davvero stanno te-
nendo banco sui mercati, ovvero infla-
zione e-recessione. «Ma anche se ci fos-
se stata una sorpresa, con una conse-
guente reazione dei mercati, il
movimento sarebbe stato daleggere, se-
condo noi, come un riflesso di breve pe-
riodo € non come un’impostazione di
lungo termine», dice a L'Economia del
Corriere Vinay Thapar, gestore dell'AB
International Health Care Portfolio di
AllianceBernstein, societd Usa del 1i-
sparmio gestito, sottolineando che «le
protagoniste della scena rimangono le
banche centrali, che di fatto non hanno
mai lasciato spazio alle corse ai seggi di
deputati e senatori nell'approssimarsi
dellappuntamento elettorale».

I mercati avevano ormai prezzato l'esi-

Nel concreto, ¢'& una situazione di stal-
1o che, con repubblicani e democratici
molio lontani da un approccio biparti-
san, portera a un’ulteriore inattivita legi-
slativa, e questo storicamente ha avuto
un impatto minimo sui mercati, precisa

Thapar: «quindi, a nostro avviso, non ¢i
saranno né vinti né vincitori tra i settori.
Se guardiamo la storia, tra 1 comparti
pilt esposti ai rischi politici ¢’é sicura-
mente quello sanitario. Tuttavia, anche
inun Congresso democratico, abbiamo
visto ben poco di significativo. Anche
I'Inflation Reduction Act, approvato la
scorsa estate e che entrera in vigore nel
2025, & una legge che nella pratica non

‘basta per affrontare il problema dei

prezzi di alcuni farmaci e presenta una
serie di scappatoie per le poche aziende
farmaceutiche coinvolte. Cé poi chi
pensa che un Congresso repubblicano
possa favorire il settore energia. Alla fi-
ne, pero, le valutazioni vengono fatte sui
singoli business e nel lungo termine éla
qualita dell’azienda ad essere premia-
ta».

Ora, archiviate le elezioni di meta man-
dato, si guarda a un 2023 che si presenta
come un anno molto interessante, argo-
menta il gestore dei AllianceBernstein,
«con la rotazione dai titoli growth (ca-
ratterizzata da un alto p/e)aquellivalue
che dovrebbe continuare, dopo un peri-
odo di oltre un decennio in cui i growth
hanno sovraperformato».

In linea generale, Thapar ¢ convinto
che il mercato Orso stia gia scontando in
modo adeguato i rischi pili elevati, «ii
che potrebbe indicare che ci troviamo a
un buon punto di ingresso sull’aziona-

rio. E tra i settori pil interessanti, consi-
derando anche la rotazione dal growth
verso il value, ¢’ quello sanitario, grazie
alle sue caratteristiche difensive, confer-
mate anche da un 2022 veramente im-
pegnativo».

Settore che tral'altrovede traiprincipa-
Hi driver di crescita 'innovazione tecno-
logica. «La pandemia ci ha insegnato
che abbiamo bisogno di un sistema sa-
nitario pil1 efficiente e questo rende il
digital health un megatrend necessario
— argomenta 'esperto di AllianceBern-
stein —. Ricerca e innovazione cresce-
ranno, non appassiranno, e le aziende
che forniscono gli strumenti per soste-
nerle manterranno il loro appeal. Tra
queste, gli abilitatori della ricerca bio-
medica, come le strutture specializzate,
i servizi di sperimentazione clinica, le
attrezzature e i prodotti chimici per i
test. Ci sono poi sottosettori come il bio-
tech o la robotica. Secondo noi, i driver
principali della performance di
uazienda rimangono l'efficienza e la
volonta di continuare a investire nel pro-
prio business».

E tra le societa che evidenziano una so-
lida performance, Thapar cita Unite-
dHealth, Elevance Health e Cigna, tufte
societa operative sul mercato statuni-
tense che, secondo il gestore di Alliance-
Bernstein, rimane quello pili dinamico
e interessante.
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