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ANSELMO PALLOTTA
FINLABO SIM

Socio fondatore

Anselmo Pallotta & secio fondatore
eresponsabile investimenti di
Finlabo Sim, nonché
amministratore di Finlabo Sicav
Classe 1975, laursain Ingegneria
Meccanice all'Universita di
Ancona, dove hz conseguitoanche

Tra le aziende italiane

un ottoratodiRicerca in Energetica,
Pallotta ha fondato Finlabo Sim nel
2005 assieme al socio Alessandro
Guzzini, coordinande la
realizzazione dei modelli ¢ delle
architetture software proprietarie,
funzione di cui mantiene tutt'oggila

responsabilita, Nata come
boutique finanziaria con facus
sulle strategie di investimento
quantitative, Finlaho Sim &
investment manager dei fondi
alternativi Ucits 1V Finlaho
Investment Sicav.

segnalo Mediobanca

Lacrescente redditivita
favorisce le valutazioni
Inreressanti anche Valeo,
Easyjet e Galliford Try

Isabella Della Valle

' & Elezioni in Gran Bretagna ¢ Gre-
cia: di questo si & parfaro molto in
questi giorni sui mercari, Cosacam-
biadopoTlesitoinUkeguantopensa
che Ia Grecia possa ancora andare
avaniiz

La vittaria dei Tories alle recenti
elezioni politiche in Uk 2 stata una
surpresa positiva per i mercati azio-
nari, i quali al contrario scantavano
un parcggio tra laburisti e conserva-
tori, situazione che avrebbe reso me-
10 agevole il mix diriforme e austeri-
(A con cui la Gran Bretagna ha saputo
rilanciare la sua economia dope il
2008. Cameron inoltre rappresenta
unelemento di certezza per gli inve-
stitorieimercatilohannodimostrato
premiandolastetlinaclaBorsaingle-
se, NelcasodellaGrecla, 'Europaper
ora sembra ancora disponibile all’at-
tuazione del piano di salvalaggio, al
fine di scongiurare il rischiose ¢ ine-
splorato scenario “Grexit”, nono-
stante il governo ellenico si dimostri
incapace di attuare le drastiche rifor-
merichieste. Siamodell'idea che Ate-
ne dovra di nuove ristrutturare il de-
bito, tramite haircut o riscadenzia-
mento.

Pensa che 'Europa pessa essere
ancora un’area interessamte per i
prossimi mesi?

La congiuntura macro in guesto
momento & favorevole e il potenziale
derivante dall'insiemedieurodebole,
bassi tassi e allentamento dell’auste-
rity potrd continuare aesprimersi nei
prassimi mesi. Finora un contributo
rilevante & venuto dalle esportazioni,
grazie al traino dell’'economia Usa:
orasiincominciaa vedere anche il ri-
sveglio degli indicatori sui consumi
privati, mentre il tasso di disaoccupa-
ZIONE, SeppuUrinImanieranon omoge-
nea, haripresoascendere. Riteniame
cheimercalieuropei, traipitibrillanti
inquesiiprimimesidel2015, possano
continuare a far bene, seppur in pre-
senzadi una maggior volatilita.

Volatilitache comungued gizau-
mentata notevolmente sui listini.
Comie lastate gestendo?

L'aumento delle ultime seftimane
si & manifestato con la breve fase di
correzione degli indici europei, che
avevanocorsoparecchiodainizioan-
no. Abbiamo cercaro di diminuire
T'esposizione a temi e setcori forte-
menteipercomprati, senzamodifica-
re in maniera evidente "asset alloca-

tion, cosa che sarebbe possibile in
presenza di una volatilita ancora in
crescita.

Che cosa guida in questa fase le
vostre scelte di investimenta?

Siamo dell'idea che 1z fase di bassi
tassi di interesse sard ancora il tema
dominante nelfle principali aree svi-
luppate, che non possono permetter-
sidi metterearischiolaripresagene-
ralizzatainatto. Questociportaapre-
vedere che per attenere rendimenti
interessanti gli investitori aumente-
rannoilloroappelitoal rischio. Olire~
tutto siamo attential fatto che i mer-
cati obbligazicnari stanno iniziando
a scontare un risveglio dell'inflazio-
ne.

Su quali settori e Paesi vi state
concentrando?

Alivello geografico siamo positivi
suiprincipalipaesidell’areacuro, do-
Ve sovrappesiamo Francia e Italia; ve-
diamobeneilmercato Uk, che hacor-
$0 meno in questa prima parte del
2015 € potrebbe far meglio d'ora in
avanti. Settorialmente preferiamo
ancoratitoliindustriali cddiciconfor-
te propensione all'export, nonché i
settori avvantaggiari dai basst tassi,
come immehiliari e titoli legati alle
costruzioni. Fuori dal continente sia-
mo ancora pasitivi sulla Cina, in par-
ticalare sulle azioni di Hong Kong,
che potrebbero continuare il rally
partito ad inizio aprile in scia a nuavi
stimoli monetari da parte della Phac.

Quanto vi condiziona [a capita-
lizzazione di una societi nella sele-
zione di fitoli?

FLASH 5

Boutique di gestione
futta italiana

FinLabao Sim & una boutique di
gestions italiana attiva nei settori
dellasset management e del
wealth mzanagement, dove offre
servizi di consulenza e gestione a
clientala private, E investrent
manager di Finlaba Investments
Sicav, fonde Ueits 1V
multicomparto che offre un set di
strategie azionarie ad approccia
long-short, orientato a cogliere e
fasi positive dei mercati azionari
proteggendc zl contempa il
patrimonio nei ribassi. || prodotte
di punta &1l fonde long-short
Dynamic Equity, specializzato
sull'azionario europeo, che ha

ricevuto numerosi riconoscimenti
grazie alla performance cumulata
dalla partenza (luglio 2008) di
oltre 70 per centa.

In generale investiamo in societa
anche small ma con buoni scambi.
Nel metcato europeo i settori mid e
small caphannoe un'ottima coperiura
dallatoistituzionale e questoci porta
ad essere costantemente focalizzati
rellaselezioneanche dipiccolesocie-
. Riteniamo altretutto che spesso le
storte di maggior potenziale possano
egsere ricercate tra le tante small cap
di qualiri appartenenti ai settori in-
dustriale e tecnologico. Nel mercati
Usaein quelli emergent siamoinve-
ce pit rivolti a selezionare titoli a
maggior capitalizzazione.

PensacheiQepossaesserevera-
memnte la chiave di volta per econo-
mia europea?

1IQehagia pradotroun effettoim-
portante, dato dalladiscesa dell’euro
degli ultimi mesi che haresole merci
dell'unione pili competitive del 20%.
Sipudaffermare chelaripresa eura-
peahapreso forzadalle attese del Qe,
molto prima della sua attuazione
pratica. Qra che I'immissione di li-
quidita & iniziata ¢io che ¢l dovrem-
moattendere &un graduale recupero
dellattivita di intermediazione da
parte del sistema bancario, che dopo
la crisi del 2011, si & trovato non in
gradodiassecondarela (pur limitata)
richiesta di credito daparte del setto-
re privato. Per questo riteniamo che
lamanovra della Bee siastata fonda-
mentale per il processo di crescita
dell'Eurozona.

Equalisono,invece, lesue aspei-
tative sugii Stati Uniti?

Gli Usa si trovano sicuramente
nella parte matura del ciclo diripresa
economica avviatosi ormai sei anni
fa. Wall Street ha pit1 che triplicato le
sue quotazioni dai minimi del 2009,
spinta sia dalla Fed, sia dal recupero
maanche dalla nascitadinuovisetto-
ri economidi (si pensi alla shale ofl).
Pensiamo che la gavernatrice Yellen,
nonostante la fine del Qe, continuera
nella politica accomodante, ma rite-
niamo che il potenziale di falzo della
borsa sia pili limilato rispetto ad alore
macroaree.

Potrebbe indicarmi le aziende
che reputa pii interessanti ¢ per-
ché?

Tra gli industriali segnaliamo Va-
leo, player mondiale in soluzioni in-
tegrate nel settore automotive, Me-
diobanca, le cui valutazioni potreb-
bero beneficiare del miglioramento
continuo di redditiviti previsto nel
corso dell’anno e confermato dall'ul-
tma frimestrale, Galliford Try, co-
struttore inglese ottimamente posi-
zionato nel vivace mercato immobi-

Iiare in Uk, Easyjet, vettore low cost |

inglese cresciutomaltissimonegliul-
timianni maancaraamultiplidibor-
samoltointeressanti.
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Prospettive grafiche interessanti par
Mediabanca che da fine marzo si
muove al disopradiunaresistenzs
strategicaa circa 8,5C €, picco del 2074
¢ puntodi passegeiodeile neck linegiun
testz espalle rialzista incividuebile dai
minimidel 2010. |l titolo deovra tuttavie
lasciarsi definitivamente zlle spalle
questo riferimento cer considerare |l
fialzoin atto dal minimi del 2012 un vero
e propriotentativo diinversione del
precedentatrend negativo ed aprirela

14/5/2015

viaverso gliobiettivi postitra 9,76 e 10
£, topdel 2009 e qucta pari 2l 50% di
ritraccizmento dell'intero ribasso
calcolato oa! 2006, Questa szenario
verrebbe messa in discussione sotto
citati 8,30 €; ([trand ascendenta di
creve perderebbe forzaedicarsi
avrebbero campo aperto perancarea
{esiare | sostegnoofferto a8 €dalla
media mobile a1C0 giorni, baluarda cne
avrail compito discongiurare il ritorno
inarea?.acura diFTA Cniine

| comparable

SOCIETA(MN EURD) ACTbs EPS2015  B/E2uts  r/ezon SOMSENSUS
Mediobanca (*) 7.722 06 139 1220 i
Barclays (**) . 43.115 0,2 11,3 9,0 Overweight
Citigroup (**") 163.055 5,5 9,8 9.1 D:Jerweight
Crédit Suisse (****) 39.440 2,2 11,0 9.3 Hold

Hsbc Holdings (*=) 120.982 b5  1LE 10,2 Hold

Ubs (****) 77.852 13 f48 12,4 Overweight

oA () Chilsira sserc al 3U/6/2015 ¢ 2076, (**) Datiinsterine; (***3 Datiin §: (=) Datiin CH (Eps) = utile

perazion r2npar prezze su Jtile;

Mediobenca, la maggiore «investment
bankingy italiana, ha chiusoi primi &
mesi dell'esercizio 2014/2015 con
imaieghi, ricavi, redditivila eutile netto
in aumento, grazie a ura sostenute
ripresa celle attivitabancariee g una
significativariduzione delle rettifiche su
crediti. In particolarel'utimo trimestre
ha evidenziato il miglior Hsutato
dell'ultimo quinguennia in termini di

FONTE & 2borazicre Analisi Mercati Finanziari ssdali =ac sal

utile netto. Con riferimento ai multipli
_dimercatz, Istituta viene attualmente
{rettato a premiarispetto a tuttii
competitor inclusi nel campione
(eccezicn fatta per il gruppe e'vetica
Ubs), sia in termini di P/E stimato per il
2015 chegeril 2076. ll giudizia
espresso dal consensus di mercatosul
compartodelle banche d'investimenta
& complessivarments positivo
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