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«Le piccole societa
hanno ancora forza»

on ogni probabilita il
2010 riuscira a regalare

agli investitori una per-

formance a doppia cifra in
Piazza Affari, soprattutto se
l'attuale crisi dei paesi del
Nord Africa verra riassorbita
e non si estendera ai maggio-
ri produttori di petrolio. Le
small e le mid cap, che han-
no brillato nel 2010, cresce-
ranno invece sostanzialmen-
te in linea con il resto del listi-
no.

| due punti cardine della
view azionaria di Massimo
Cavalli, gestore specializzato
su Piazza Affari di Allianz Glo-
bal Investor si possono riassu-
mere in queste dichiarazioni.

Perché il mercato italia-
no potra crescere nel 20117

«Innanzitutto perché il rial-
Z0 messo a segno in questi
primi due mesi dell'anno &
frutto di un forte recupero
del settore finanziario, molto
penalizzato nel 2010. In prati-
ca fino a questo momento so-
no state soltanto recuperate
delle posizioni perdute.
L'azionario, in generale, e fa-
vorito da una certa debolez-
za di classi d'investimento al-
ternative, come il reddito fis-
so, da cui non ci aspettiamo
grandi performance né per
quanto riguarda i titoli pub-
blici né per i corporate bond,
che giudichiamo prezzati cor-
rettamente»,

Le banche potranno gua-
dagnare altro terreno?

«Penso che a questo punto
il grosso del recupero sia sta-
to realizzato. Gl istituti di cre-
dito italiani erano eccessiva-
mente penalizzati nelle quo-
tazioni pur non presentando
i gravi problemi di altre ban-
che europee. D’'altro lato la
redditivita del capitale delle
banche italiane, misurata dal

Roe, & piuttosto bassa, di cir-
ca il 5%. Per questo prevedo
che il 2011 sara un anno di
transizione, privo di spunti
particolari per il settore. I no-
stri titoli preferiti all'interno
del comparto rimangono In-
tesa Sanpaolo, Mediobanca

e, tra le piccole, la Popolare
dell'Emilia Romagnan.

Veniamo proprio alle pic-
cole capitalizzazioni...

«Nel 2010 le small e le mid
cap hanno registrato un an-
damento migliore rispetto al-
le blue chip. L'indice Star del-
le piccole di qualita e cresciu-
to del 5%, considerando an-
che i dividendi, e l'indice
Mid Cap ha chiuso in parita,
contro una perdita del 13%
del paniere generale.

Ma il 2011 é iniziato in to-
no minore...

«Una pausa che non ha un
particolare significato. In real-
ta il buon andamento delle
small e delle mid cap italiane

continuera perché il tessuto
industriale del Paese si regge
su queste aziende, che sono
ben gestite e spesso hanno
una leadership mondiale nel-
la propria nicchia di merca-
to».,

Quali sono i settori favori-
ti?

«Pi che di settori parlerei
di singole aziende, in cui I'ec-
cellenza e data dalla qualita
del management e dei pro-
dotti. Tra queste ricorderei
Diasorin, Brembo, Sabaf, In-
terpump, Marrs,
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Brembo, Sapaf,
Marr, Interpump
sono esempi di
qualita di gestione
e di prodotto
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