
"Il techè ora una componenteessenzialedi tutti gli altri set-

tori, fornendol'infrastrutturadi basedi cui consumatori,im-

prese e governihanno bisognoper operare- ricorda Hyun

Ho Sohn, gestoreper Fidelity International di FF Global

TechnologyFund - Supporta ogni industriaed è una compo-

nente essenziale,necessariaper competere.L'importanza del-

la tecnologiacomeattivitàdi piattaformasta consentendoalle

società tecnologichedi generareflussi di ricavi ricorrenti".

"Lo scetticismosullacapacitàdi crescitadel techdipendedal-

le stime delle venditee degli utili - interviene TonyKim, lead

portfolio managere head of the global technologyteam di
BlackRock- Se sitienecontodelle revisionidelle stimedegli utili

futuri e dell'ampliamentodeimarginidi profitto, moltititoli sono
oggi più convenientidi quantonon fosseroprima dell'inizio del

rally nel 2023.Crediamochela crescitadegli utilipossarimanere

sostenutaper il tech in generale,alimentatadallosviluppodella

IA e dall'impegnoafavoredi una gestioneoculatadei costidelle

aziendetecnologiche".
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Adottiamo unapprocciosia top-down siabottomup. Identifichiamo

aziendeinnovativechebeneficerannodi cambiamenti secolarilegati

all'innovazionee al contesto geopolitico.Consideriamole aziendeche

si posizionanonella fase di rapidaadozionenellaS-curve e ne osser-

viamo l'evoluzionedegli utili. Puntandoa individuarele societàcapa-

ci di monetizzare le opportunità dell'innovazione,ed evitando quelle

troppo acerbeo presentiin segmentiormai saturi.

Svolgiamodue diligencesul management,esaminiamo l'allocazione

del capitale edelaboriamounavalutazionea lungotermine su fattu-

rato, redditivitàe ROIC,tenendocontodi prodotti, modellidi business

e dinamichedi mercato. Infine, confrontiamo ilvaloreintrinsecodell'a-

zienda con il suo prezzodi mercatoper valutare l'opportunità.

Gestore Lei Qiu

Benchmark
MSCIWorld InformationTech.

Index

Patrimonio (milioni di dollari) 1.504,5

Alpha- -4,53

Beta" 1,50

SharpeRatio 0,19
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Una realtàcheriflette il nostroapproccioè TaiwanSemiconductorMa-

nufacturing leadernellaproduzionedi chip all'avanguardia,utilizzatinei

serverAl di aziendecome Nvidia,AM D, Broadcom,Tesla,e neiproces-

sori di smartphoneApple o Android.

TSM è un ottimo esempio di enablerche si inseriscenellatendenza

delmercatoversol'edgecomputingsianeidatacenterchenell'EdgeAl

(smartphone,auto,wearables/loT, automazioneindustriale).

Riteniamoche TSM abbia un ampio poteredi determinazione dei

prezzisiaverso i clientisia versoi fornitori, in un contesto competitivo

dove realtàcomeSamsunge Intelhanno faticato nellaproduzionein-

terna. Infine,è interessantedalmomentoche,in baseal nostromodel-

lo di valutazione,il mercatostaancorasottovalutando la crescitastrut-

turale e la redditivitàcheci aspettiamoTSM possaotteneredall'IA..
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