Selezionare titoli azionari
non € un’attivita per tutti

Lo stock picking

serve a individuare

nel miglior modo
possibile i titoli da
inserire nel portafoglio
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B Stock picking vuol dire letteral-
mente «selezione di azionix, da ac-
quistareeinserire poinel portafoglio.
Scelta che viene fatta per speculare
nel brevissimo periodo conun'attivi-
ta di trading oppure per fare in modo
da avere un plusvalore nel medio-
lungo periodo. In entrambi i casi, sa-
rebbe meglio evitare il “fai-da-te" vi-
sto che le azioni nascondono insidie
non facilmente individuabili a volte
persino dagli addetti ai lavori.

Lo stock picking, inizialmente,
individual‘areageograficaeil setto-
re dove — in base al contesto di mer-
cato al momento dell’analisi — si
possano individuare “ritorni” posi-
tivi. Una volta definita I'area di inte-
resse e individuatole societa che qui
si espongono, la selezione del-

I'azienda prevede uno screening
sullabase dei fondamentali dibilan-
cio e sulla valutazione del titolo sul
mercato; l'obiettivo & quello di de-
terminare il “fair value” dellasocieta
e quindi la sotto/sovra valutazione
rispetto alle quotazioni attuali.
Fatto questo, si passa all'analisi
del bilancio della societa dal punto
divistareddituale e patrimoniale. Il
primo aspetto porta a preferire so-
cleta con fatturato in crescita, buo-
naefficienza in terminidicostieun

rapporto trautile e patrimonio net- *

to (Roe) elevato e superiore ai com-
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petitor. L'aspetto patrimoniale, in-
vece, 5 soffermaa valutare il grado
di indebitamento della societa:
un'aziendamolto indebitata, infat-
ti, avraelevati costi in termini di tas-
sichegravanosullaredditivita fina-
le e quindi sull"azionista.

Monsolo. Sipassadopoavalutare
la societa sulla base del prezzo asse-
gnatodal mercato. Quest'analisivie-
neaffrontata da molti modelli, come
quello dei multipli di prezzo, dove si
rapporta il prezzo di Borsa con una
grandezza di bilancio. 11 multiplo
dellasocietalosiconfrontasuccessi-
vamente con quello ottenuto gene-
ralmente dai principali competitor;
il valore di una societa infatti non
pud differire in modo significativo
dal valore espresso dal mercato per
aziende di dimensioni analoghe, «I1
multiplo pitiutilizzato - fanno sape-
reglianalistidi Consultique-&ilp/e,
cioé il rapporto tra prezzo e utile
d'esercizio. I multipli di prezzo negli
ultimi anni presentano tutti valori
molto elevati, pertanto non & possi-
bile utilizzare un valore assoluto di
riferimento per discriminare o me-
no una societi; la valutazione deve
basarsi sul confronto conlamedia di
settore e rispettoai competitors.
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