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Asia, le migliori prospettive
arrivano dallo stock picking

| tasso di crescita eco-
nomica in Asia ¢ entra-
to in un boom nell’ulti-
mo decennio. Lo svi-
luppo industriale, I'ur-
banizzazione e la crescente ricchezza dei
consumatori sono i temi chiave che trainano
il rapido progresso di questa regione.
Tuttavia, la crescita da sola non basta a rea-
lizzare valore per gli azionisti nel lungo ter-
mine. Una considerazione importante per
ogni investitore ¢ il ritorno sull’investimen-
to e, a questo riguardo, siamo lieti di notare
un cambiamento nell’atteggiamento delle
societa asiatiche. Mentre negli ultimi anni
queste ultime avevano perseguito la crescita
fine a se stessa, oggi notiamo al loro interno
un crescente impulso verso il miglioramento
dell’allocazione dei capitali, 'aumento del
ritorno sull’investimento e la creazione di
maggior valore per gli azionisti.
I consigli di amministrazione sono sempre
pili consapevoli della necessita di soddisfare
le esigenze degli azionisti e di investire i ca-
pitali con maggior oculatezza — un cambia-
mento che potrebbe portare ad un aumento
degli utili. Crediamo che il miglioramento
della corporate governance sara I'elemento
catalizzatore per la crescita del profitto degli
azionisti.
Come sempre, un’attenta selezione dei titoli
sard comunque fondamentale per raggiun-
gere la buona performance degli investi-
menti nella regione. I numerosi trend di
lungo termine presenti in Asia, ci fanno rite-
nere che ci siano eccellenti opportunita d’in-
vestimento tra le societa che si stanno avvan-
taggiando di un cambiamento strutturale.
Ad esempio, un’evoluzione dell’'ambiente
esterno pud spesso portare ad un migliora-
mento del ritorno sul capitale generato dalle
aziende. Questi cambiamenti esterni, in
particolare i trend di lungo termine all'inter-
no di un settore o di un’economia, possono
far nascere eccellenti opportunita d’investi-
mento se sono identificati nella loro fase ini-
ziale. In pity, i mercati finanziari sono spesso
lenti nell’apprezzare questi cambiamenti e
gli effetti positivi che possono avere sul pro-
fitto degli azionisti.
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il maggior produttore di energia geotermica
nelle Filippine. La societa sta beneficiando
del trend di lungo termine relativo all’au-
mento dei prezzi dell’energia elettrica in
Asia, per le favorevoli dinamiche di offerta e
domanda in questa regione. Ulteriori van-
taggi derivano dal bisogno di fonti di ener-
gia pulita e rinnovabili come alternativa ai
carburanti fossili. Grazie a questi trend posi-
tivi, ci aspettiamo un miglioramento degli
utili della societd, non ancora riflesso nell’at-
tuale prezzo del titolo.

Oltre ai cambiamenti esterni, interessanti
opportunita di investimento possono essere
identificate anche tra le societa asiatiche che
stanno migliorando gli utili tramite un’evo-
luzione interna o I'investimento in R&S.
Altre opportunita sono offerte da aziende
con diritti di esclusiva sottovalutati, o socie-
ta di qualita con utili elevati e sostenibili, la
cui capacita di creare valore non riceve suffi-
ciente credito dal mercato. Lindiana Hero
Honda, il maggior produttore mondiale di
moto, ¢ un esempio di questo tipo di azien-
de. Grazie a tecnologia innovativa e un con-
solidato network di distribuzione, la societa
ha Popportunita di beneficiare del crescente
potere di acquisto della classe media emer-
gente indiana. Gli utili della societa supera-
no ampiamente il costo del capitale e rite-
niamo che il mercato sia troppo scettico sul-
le prospettive di questo modello di business,
in termini di creazione di valore.

La selezione di societa asiatiche, i cui utili
sono trainati da fattori diversi, ci da quindi
I'opportunita di costruire un portafoglio di-
versificato, la cui performance dipende prin-
cipalmente dallo stock picking. Ci aspettia-
mo di identificare ancora molte opportunita
in Asia, poiché la regione sta aderendo a pit
elevati standard di corporate governance e le
societa si stanno concentrando sulla creazio-
ne di profitto per gli azionisti.

Michael Godfrey e Matthew Vaight,
gestori MG Asian Fund*

* INFORMAZIONI SUL FONDO M&G ASIAN FUND
L'M&G AsIAN FUND HA REGISTRATO PERFORMANCE
DA PRIMO QUARTILE NEL SETTORE MORNINGSTAR
AZIONARI ASIA-PACIFICO EX GIAPPONE A 6 MESI,
YTD, 1, 3 E 5 ANNI (FONTE: MORNINGSTAR, DATABA-
SE ITALIANO, NAV suU NAV CON DIVIDENDI REINVE-
STITI, DATI AL 5 SETTEMBRE 2008).
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