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Adottiamo un approccie sia top-down sia bottom up. ldentifichiamo
aziende che enef o di camb
allinnovazione e al contesto geopolitics. Consideriama le aziende che

si posizionana nells Fase di rapide adaziane nella S=curve e ne osser-

secolant legoti

viamo [evolizione degll utili Puntando o individuare le societd capa
ci di monetizzare le opportunits dellinnovazione, ed svitands quelle

troppo acerhe o present in segmenti otmal saturt
Svol

2| due diligence sl 2 t. i Ial

del capitale ed elaboriamo una valutazione a lungo termine su fatw-
ratoy redditivita ¢ ROIC, tanendo conto di prodatti, modelli di business
e dinsmiche di mercata Infine, confrontiamo il valore intrinseco dell's—

zienda con il sue arezzo di mercato per valutare lopportunita.

Gestore Lei Qiu
Bencherak MSClH waru:ndn‘urm“ ion Tech.
Patrimonio (miliont d dallar) 15045

Alpha’ -4,53

Beta™ 150

Sharpe Ratio 019

Mosninguar Dives

PRIMI CINQUE TITOLI
oo |

Apple I < <%

veee | 5%
s [ 2%
Microsoft. [ 3.0%

Forvw AR dal ff 30/0R/2024

Lei Qiu
ALLIANCEBERNSTEIN

Una reaits che rifletse il nostro spproccio & Taiwan Semiconductor Ma=
nufacturing, leader nells produzione di chip allavanguardia, utilezati nei
weever Al di szende come Nuidis, AMD, Beoadeom, Tesls, & nei proces-
son di smartphone Apple o Android,

TSM & ua ottimo esempio di enabler che sl inserisce nella tendenza
del mercato versa (edge camputing sia fer datis conter che nell Edge Al
(smartohone, auta, wearables/loT, autemazicne industriale).
Riteniame che TSM abbia un ampio potere di detarminazions dei
pres s verso | clienti sin verso i farnitor, in un contesto competitive
dove realtd come Semsung e Intel hanro faticato nella produzione in-
terna Infine, & interessante dal momento che. in base al nostro model-
lo divalutazione. il mercato sta ancora sottovalutondo la erescita strut-
turale e la redditivicy che ¢i aspettiameo TSM pessa ottenere dall'lA
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