
Giovanni De Mare*
© @AB_ Insights_IT

DAL RI NASCI M ENTO ALLA
TRASFORMAZIONE TECH

Negli
ultimi vent'anniabbiamoattraversatodi-

versi momenti di crisi, apartire dal periodo

post-bolla delledot- com. La più significativa

è stata forsela crisi subprime,che hasvelato

come anchel'immobiliare, un tempo consi-

derato l'assetpiù sicuro e incrollabile, potesserivelarsila base

di un castellodi carta, anzi, di cartolarizzazioni,capacedi far

degenerarela situazionescatenandouna crisi sistemica.

Arrivando aigiorni nostri, il ventenniochesistaperconcludere

è stato impegnativotantoperl'economia,quantoperl'industria
del risparmiogestito,macihalasciatoanchemolti insegnamenti

preziosi.Il leitmotiv di questi anniè statosicuramentel'ambien-

te di tassibassi che,affiancatoa un'inflazione ea una crescita

anch'essecontenute,ha influenzato l'appetito degliinvestitori

ridefinendo le strategiedi investimento.L'obbligazionario, di-

ventato poco attraenteper i rendimenti offerti, è statovia via

messo daparte in favoredialtri assetpiù rischiosi,in particolare

l'azionario, divenutopredominantein diversestrategie.Questo

cambiodi paradigmaha portato alla luce importanti storiedi

cambiamentoe innovazione, che riteniamo continuerannoa

caratterizzareil panoramadegliinvestimentinel prossimoven-

tennio.

Le nuovifasistoriche,infatti, portano sempreallaribaltanuove

idee, nuovetecnologieche catalizzano,oltre all'attenzione de-

gli investitori,i flussidi investimento.In questosenso,un tema

emersogià dalla fine dello scorsoventennioè legatoall'evolu-

zione tecnologica.Abbiamovisto come,per esempio,nel corso

di quest'annosi siacreatoun enormeentusiasmoattornoall'in-

telligenza artificiale;prevediamoche questo trendsarà disrup-

tive nel prossimoventennio,sebbenenon sianoancoradel tutto
chiariivantaggi perle aziendeche la adotteranno,nécomeque-

ste la utilizzeranno in termini di business.

Accantoalla tecnologia,un altromacro-tema fondamentalesarà

lasalute,considerandol'impattocheavràil cambiamentodemo-

grafico sulladistribuzionedellaforzalavoro, ma anchesulla cre-

scita economicae l'allocazionegeografica.A tal proposito,sarà

crucialevalutarel'applicazionedellatecnologianell'ambito della

sanità,inclusol'uso dell'Ai in sottosettoricomele biotecnologie,

la ricerca del genomaela robotica;pertanto,riteniamochel'in-

tero settorericeveràun impulsosignificativo neiprossimi anni.

Peraffrontareal meglioil ventenniocheverrà,è dunqueneces-

sario prendereatto dei cambiamentiin corso,valutandooppor-

tunamente tutte le componentiche stanno impattando i conti

economicie i bilanci delle aziende.Questo è particolarmente

importanteper chi gestisceinvestimenticonun approccioatti-

vo, come nel nostrocaso.A nostro avviso,bisogneràevitaredi

entrarein aziende ormaitroppo care,o dovenon èchiaro l'im-

patto chetecnologieinnovative, comel'Ai,potrannoeffettiva-

mente avere all'interno dei modelli di business.Questoconsen-

tirà ai gestori diponderaregli investimentiinrelazione al rischio

chesi intendeassumereeallevalutazioniacui si stacomprando:

èquestala chiavesu cui noi di AB ci stiamo focalizzandonelle

diversestrategie,che sianoglobali o geografiche,e a maggior

ragionequandosono settoriali.

In ambitoobbligazionario,cerchiamodi ottimizzarei portafogli

il più possibile.Vogliamo trarre il megliodall'Ai, siaper quan-
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to riguarda la selezionedei titoli, che le valutazioni degli stessi,

sfruttando soprattutto gli aspetti che consentono di ridurre i co-

sti di implementazione o di ricerca che, fino a poco tempo fa,

assorbivano tempo ed energia degli analisti, e che oggi possono

essere svolti più facilmente dalle macchine.

In termini invece di soluzioni di investimento, sempre stando

nell'obbligazionario, crediamo che un approccio bilanciato, di

qualità e di credito,ci consentadi consegnare ai nostri investi-

toriun rendimento corretto per rischio migliore di altre strategie

più tradizionali. Sebbene, infatti, i titoli governativi offrano oggi

un rendimento particolarmente attraente in terminidi flussoce-

dolare, la concentrazione in titoli di singoli Paesi non è mai una

soluzione ottimale. Al contrario, riteniamo che diversificare il

rischio per emittenti, duration, qualità del credito e affidabilità

sia fondamentale per la costruzione di una strategia efficiente.

Crediamo quindi che per affrontare il prossimo ventennio sia

necessario un approccio attivo, flessibile, multisettoriale, che

possa permettere di superare, in termini di risk profile, gli inve-

stimenti in un puro titologovernativo, un puro titolo high yield,

o un puro titolo energy marie.

Direi che un termine molto efficaceper riassumere il ventennio

passatopotrebbe essere Rinascimento, proprio come il periodo

storico ( e movimento culturale, artistico e letterario) sviluppato-

si tra la fine del XV e il XVI secolo in Italia ed Europa.

In questi ultimi vent'anni abbiamo infatti assistito a una vera e

propria esplosione di nuove idee e approcci, spesso innescati o

alimentati dalla necessità di superare difficoltà economico- fi-

nanziarie, veri e propri momenti di crisi ( pensiamo,uno fra tut-

ti, al 2008).

In questocontesto, l'accesso sempre più diffuso alla tecnologia

ha agito da catalizzatore, permettendo la (ri) nascita e lo svilup-

po di settori interi, e stimolando una diffusa cultura di progres-

so e innovazione.

Penso che questo termine catturi bene l'essenza di un'epoca

in cui non solo gli investitori, ma anche la " gente comune" ha

potuto imparare come farsi strada tra le incertezze, lasciandosi

guidare da creatività, resilienza e ricerca.

Se invece ci proiettiamo verso il futuro, penso immediatamente

al concettodi rivoluzione tecnologica. Direi che siamo anzi sulla

soglia di una rivoluzione che plasmerà radicalmente il nostro

modo di vivere, di lavorare e perfino di fare esperienze. Paladi-

na del cambiamento sarà senza dubbio l'Ai, che si sta già insi-

nuando in settori cruciali della nostra vita: medicina, istruzione

e finanza stessa, solo per citarne alcuni.

Credo che tutto ciò non riguarderà solo l'evoluzione di singoli

settori,ma permeerà ogni aspetto della società. Dall'assistenza

sanitariaalla produzione, dalla mobilità alla gestionedelle risor-

se, quello che mi aspetto nel prossimo ventennio è una trasfor-

mazione radicale, dove saranno cruciali adattabilità ed efficien-

za, e dove a progredire sarà chi si rivelerà realmente capace di

comprendere e integrare le tecnologie emergenti in modo etico

e sostenibile.
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PER AFFRONTARE

IL PROSSIMO VENTENNIO

SARÀ NECESSARIO

UN APPROCCIO

ATTIVO, FLESSIBILE,

MULTISETTORIALE

CHE POSSA PERMETTERE

DI SUPERARE IN TERMINI

DI RISK PROFILE GLI

INVESTIMENTI IN UN PURO

TITOLO GOVERNATIVO, HIGH

YIELD ECOSÌ VIA
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