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Brera (Kairos): in Borsa
colpiti i settori piu deboli

«Lacrisiéesara durissima, manon
tutti i settori saranno colpiti nello
stesso modo. Eanche all’interno dei
vari settoricisaranno vintie vinci-
tori». Parla Guido Brera, chief inve-
stment officer Asset Management
diKairos Partners Sgr. — apagina2o
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«Anche in Borsa il Coronavirus
colpira i settori piu deboli»

L'INTERVISTA

GUIDO BRERA (KAIROS)

«Quando i prezzi sono crollati
in modo indiscriminato
abbiamo deciso di comprare»

«Le epidemie determinano
cambiamenti maggiori
di quelli indotti dalle guerre»

Alessandro Graziani

a crisi é e sara duris-
sima, ma non tutti i
<< settori saranno colpi-
ti nello stesso modo.

Eancheall’interno dei vari settorici
saranno vinti e vincitori. Quandoin
Borsaiprezzidelleazioni sonocrol-
latiin modo indiscriminato, noiab-
biamo deciso di comprare». Guido
Brera di mestiere fa il chief invest-
ment officer Asset Management di
Kairos Partners Sgr ma ¢ noto al
grande pubblico anche perché, nel
tempo libero, fa lo scrittore di ro-
manzi. Sostiene che nella storia «le
epidemie hanno determinato cam-
biamenti maggiori di quelli indotti
dalle guerre». E che cosicomeil Co-
ronavirus si abbatte sui soggetti pit1
deboli, anziani e malati,ancheisuoi
effetti sull’economia saranno simili:
«I settoriele societache giaeranoin
crisilo sarannoancoradi pit, men-
tre quelle piti forti si rafforzeranno».

Quali sono i settori, e le societa,
su cui avete consigliato diinvestire
dopo il primo grande crollo delle
quotazioni?

11 settore delle telecomunicazioni,
quello delle reti di distribuzione di
gas ed elettricita, il software e I'en-
tertainment. Ma anche le assicura-
zioni. E alcune banche, scegliendo
tra quelle pitt avanti con la trasfor-
mazione digitale.

Siamo arrivati alla nuova im-

prevista crisi con debiti pubblici
elevati quasi ovunque nel mondo.
Ora quei debiti sono destinati ad
aumentare. Fino a che punto tutto
cio sara sostenibile agli occhi degli
investitori?
Lamacchina dell’economiasié fer-
mata e il serbatoio e bucato. Gli Stati
devono mettere benzinainiettando
risorse adebito ma con tassid’inte-
resse quasiazero grazie al massic-
cio intervento delle maggiori ban-
che centrali. Non esistono alternati-
ve per far ripartire la macchina. T de-
biti pubblici ovviamente salgono
ma, ai tassi attuali, gli investitori li
giudicano sostenibili.

La grande volatilita delle asset
class (azioni, petrolio) finora non
ha determinato nuovicasi Lehman
Brothers. Da shadow banking e
grandi operatori suiderivatiin Usa
e in Europa possono arrivare timori
per la stabilita dei mercati?

Il moral hazard di alcuni grandi in-
termediari non & statoarchiviato do-
polacrisi Lehman. Male iniezioni di
maxiliquidita delle banche centrali
dovrebbero aver tamponato nuove
crisidiquel tipo. Piuttosto, prevedo
difficolta nel settore del private
equity che, operandoaleva, sitrova
con unsottostante che in alcuni casi
ha perso buona parte del suo valore.

Il 2020 era iniziato con la presa
d'atto da parte di colossi delrispar-
mio come BlackRock che i temi col-

legati al climate change diventava-
no decisivi nelle scelte di investi-
mento. Crede che la pandemia in
corso accelerera la svolta globale
verso gli investimenti sostenibili?
Sono convinto che vedremo un’ac-
celerazione del flusso di capitali di-
retti a societa che siano Esg com-
pliant. L'attenzione al tema del cli-
mate change e un tema irreversibile,
E destinata inevitabilmente a cre-
scere se e quando dovesse essere di-
mostrata una correlazione diretta
tral’inquinamento da polveri sottili
e tasso di mortalita della pandemia
inatto. Se guardiamo alla storia mil-
lenaria, piti che all'economia, le epi-
demie hanno determinato pitt cam-
biamenti delle guerre.

Lacrisiindotta dal Coronavirus

segna anchela fine della prima fase
della globalizzazione?
La catena di montaggio dell’'econo-
mia globale ha dimostrato di non
funzionare. Impossibile pensare
che prosegua un modello di supply
chain che consuma cielo, terra e
mare. Credo che in futuro vedremo
una globalizzazione meno scrite-
riata e con piti regole, anche grazie
allaspinta di chi gestisce e investe
i risparmi. Servira piuttosto una
globalizzazione dei sistemi sanita-
ri per non farsi trovare impreparati
ad affrontare nuove future pande-
mie globali che purtroppo non
possiamo escludere.
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ERIPRODUZIONE RISERVATA

Guido Brera. Chief investment officer Asset Management di Kairos Partners Sgr

oo 8

LE PROSPETTIVE I SETTORI SU CUI PUNTARE
Chieragiain crisilo sara Fiduciain tlc, reti di energia
ancoradi pil. Conitassiazero e gas, software, entertainment,
l'incremento dei debiti pubblici assicurazioni e banche

non spaventa gli investitori pili avanti nei servizi digitali



