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Dicembre 2023

Portafoglio S.P.A.l. 2024 - Selezione di Titoli azionari
internazionali ad alta potenzialita di crescita - Strumenti e
metodologie.

E pronto il portafoglio S.P.A.l. 2024!

Alle porte del nuovo anno, valutando aspetti fondamentali e tecnici ed avendo in considerazione la
situazione geopolitica globale attuale, sono state introdotte, tra I'altro, delle societa internazionale
operanti nel settore della difesa.

Sono stati selezionati 27 titoli azionari quotati su borsa italiana e sulla borsa di New York ad elevata
potenzialita di crescita ed appartenenti a differenti settori.

| titoli in questione, nella maggior parte dei casi, sono rappresentativi di piccole e medie imprese e
di start up.

INTRODUZIONE

Alla luce delle tensioni geopolitiche degli ultimi anni che hanno generato i conflitti attuali come
guello tra Russia e Ucraina a quello tra Hamas ed Israele, stiamo assistendo alla nascita delle “guerre
ibride”: si tratta dell’unione tra guerra convenzionale, guerra irregolare e guerra fatta di azioni di
attacco e sabotaggio cibernetico.

Con la nascita di nuove esigenze nel settore della sicurezza e della difesa sono molte le societa che
direttamente o indirettamente vi partecipano.

Da questa edizione il portafoglio SPAI introduce societa italiane ed americane agenti nei settori piu
disparati, tutti volti alla sicurezza e alla difesa dei paesi coinvolti nei conflitti. Il settore guerra non
coinvolge pilu solo imprese militari in senso stretto ma anche imprese agenti nell’ambito puramente
tecnologico.
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Parliamo, ad esempio, di:

e Aereospazio;

e Artificial intelligence;
e (Cybersecurity;

e Droni.

Dunque, il nuovo portafoglio SPAI fa leva sull’'innovazione tecnologica volta ad agire, non solo nel
settore di appartenenza, ma anche in quello della sicurezza e della difesa.

METODO DI SELEZIONE DEI 27 TITOLI AZIONARI USA E ITALIA CHE
PERFORMERANNO NEL 2024

Indicatori fondamentali:

e Fair Value.
Sono stati considerati solo titoli il cui prezzo fosse in linea con il Fair Value oppure titoli con
un prezzo di mercato al di sotto di tale valore, potendo sfruttare i rialzi futuri, dovuti a un
allineamento del prezzo del titolo con il suo F.V., che determineranno notevoli plusvalenze.

e Prezzo/Utile e il ROE del titolo.
Con quest’ultimo indicatore, in particolar modo, si & volto uno sguardo alle condizioni
reddituali dei titoli.
Il confronto tra P/e e ROE valuta la redditivita e I'efficienza di una societa nell'ultimo anno. |
presenti titoli azionari presentano un’ottima redditivita.

Indicatori tecnici:

e Lareattivita del titolo a 3 mesi rispetto I'indice S&P 500.
Si & confrontato a 3 mesi, ma anche a 1 anno, la distanza in termini di rendimento tra il titolo
osservato e I'indice americano.
In tal senso, sono stati scelti titoli che hanno mostrato una forte reattivita e, quindi, una
buona risposta in termini di rendimento anche in un contesto economico poco favorevole.
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e Media mobile a 200 giorni.

Tutti i titoli proposti in questo report si trovano sopra la media mobile a 200 giorni, in un
trend rialzista.

Il lavoro finale & stato quello di unire i due flussi di informazione relativi agli indici fondamentali e
tecnici e farli confluire in un modello valutativo d’insieme.
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Una volta analizzati i titoli si dispone di un Portafoglio di 27 Societa la cui permanenza & funzione
della conservazione delle caratteristiche e soprattutto del Rank totale che risultera essere
decrescente dalla posizione 1 alla posizione 19.
Se nella revisione successiva il RANK del titolo non sara sufficiente da giustificare la permanenza nel
portafoglio, lo strumento finanziario in esame si vedra scavalcato da altri, fino a sancirne 'uscita dal
portafoglio.
Per ciascun titolo € associato un segnale operativo che ad ogni revisione mensile pud anche
prevedere 'accumulazione nello stesso. E evidente che in tal caso lo strumento finanziario avra un
peso maggiore nel portafoglio e contribuira in misura maggiore al suo andamento.

BASE E PRINCIPI DI LAVORO

Il Portafoglio SPAI (Stock Picking Azionario Internazionale) contiene 27 titoli azionari non
equipesati coprendo come aree geografiche gli USA e I'ltalia.

| titoli selezionati dal portafoglio SPAlI vengono analizzati seguendo una logica BOTTOM-UP con cui
si selezionano le migliori societa di piccole, medie e grandi dimensioni che abbiano elementi di
sottovalutazione e profittabilita in senso assoluto, senza seguire logiche di tipo macro, settoriali e
geografiche (logica TOP-DOWN).

DIVERSI UTILIZZI DEL PORTAFOGLIO

e Sostituzione della asset allocation azionaria presente.

Va a sostituire I'asset class azionaria gia presente nella propria posizione.

Esempio. Se il portafoglio finanziario € composto dal 70% obbligazioni e dal 30% azioni,
qguest’ultima componente anziché formata da FONDI e/o ETF, pu0 essere
composta dal nostro portafoglio a prescindere dalla composizione geografica
e/o settoriale che il portafoglio assume in quel momento.

e Aggiunta del Portafoglio SPAI all’asset class azionaria gia presente.
Va ad aggiungersi con I'obiettivo di fornire un “booster” al rendimento complessivo senza
seguire una scelta strategica di tipo “macro”.
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Esempio. Se ’ASSET STRATEGICA & 70% obbligazionario e 30% azioni, e in chiave tattica

si volesse portare la quota azionaria al 40%, questo 10% aggiuntivo puo essere
impiegato nel PORTAFOGLIO SPAI.

e Costituzione dell’unico impiego del risparmiatore col Portafoglio SPAI.
E evidente che in tal caso vi & un V.a.R. (VALUE at RISK) abbastanza alto, per cui trattasi di
profilo di investitore con una piu elevata tolleranza al rischio, capacita di sopportazione
finanziaria, e con obiettivi di investimento di lunghissimo periodo.

LA LOGICA DI SELEZIONE

Il processo di selezione avviene utilizzando in modo combinato i tre tipi di approcci:

e Analisi fondamentale
e Analisi Tecnica
e Analisi del Sentiment del Mercato

Combinando le suddette analisi se ne ricava un RANK per ciascuna societa selezionata. Tale RANK &
il risultato algebrico di una somma di alcuni indicatori ponderati per alcuni parametri:

1. Value e quality
2. Momentum.
3. Market Sentiment.

Come si accennava in precedenza, il processo di selezione tiene conto, altresi, di parametri di
Finanza comportamentale (Behavioral finance) che vuole andare ad indagare sullo stato emotivo
del mercato nel suo complesso attraverso lo Studio di diversi indicatori decisionali e
comportamentali. Come nell’analisi tecnica, tale valutazione mira a determinare il timing di
ENTRATA e USCITA in un rispettivo mercato e/o titolo azionario.

. Studio Finanziario Di Lorenzo Tel. 081 8328160

Via Giotto, 13 - 80028 Grumo Nevano (NA) ‘ - Fax 0818355059
studiofinanziariodilorenzo@gmail.com

www.studiodilorenzo.info



||I| Studio Finanziario
Consulenza Finanziaria Indipendente

1. VALUE E QUALITY (Analisi fondamentale).
QUALE TITOLO SELEZIONARE?

Le variabili utilizzate per la scelta dei singoli titoli azionari:

DIMENSIONI DI VALUTAZIONE FONDAMENTALI/QUANTITATIVE

Redditivita ed efficienza  Situazione patrimoniale . o .
: . _— Indicatori di crescita .
gestionale e finanziaria e forza relativa)

A LIVELLO QUALITATIVO

Vengono inserite valutazioni di tipo qualitativo sul business
(spese su "titoli di nicchia" o su eventi sul capitale)

Indicatori tecnici (Trend

Tra le variabili utilizzate quelle fondamentali hanno una decisa sovra ponderazione in termini di pesi
nel sistema di screening e selezione. Sostanzialmente i criteri sono DUE:

a. Value
b. Quality

In sostanza il software utilizzato e tarato in modo tale che dalla selezione risultano aziende con le
caratteristiche fondamentali di tipo VALUE e QUALITY piu alte possibile. | parametri presi in
considerazione sono: P/E, P/CF, Revenue attese, Operating margin, CAPE, INDEBITAMENTO, LEVA
FINANZIARIA per la componente VALUE. Per quanto riguarda quella Quality si privilegiano indicatori
reddituali come ROI, ROE e ROS.

2. MOMENTUM (Analisi tecnica).
QUANDO ENTRARE/USCIRE?

A differenza dei parametri di Analisi fondamentale che rispondono alla domanda: “Quale titolo
comprare/vendere?”, lo strumento di analisi tecnica € funzionale per la comprensione del Timing
dell'investimento, vale a dire, una volta selezionati gli strumenti finanziari, se e quando quello
attuale possa essere un buon momento per entrare.

Benché vi siano una miriade di indicatori tecnici utili allo scopo, ne vengono privilegiati pochi ma di
assoluta significativita operativa. L’analisi grafica consta di diversi step di valutazione:
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a. analisi del trend - supporti e resistenze;
b. RSl e MOMENTUM,;
c. analisi dei volumi.

3. BEHAVIORAL FINANCE.
QUANDO ENTRARE/USCIRE?

Analogamente allo strumento dell’analisi tecnica, vengono utilizzati principi ed indicatori di Finanza
comportamentale al fine di comprendere lo stato al momento del cosiddetto Sentiment del Mercato
per meglio verificare se il timing consigli o meno I’eventuale ingresso/uscita nel titolo azionario.

Cio avviene utilizzando degli indicatori del Sentiment significativi allo scopo. L’indicatore sintetico
del Sentiment viene misurato dal cosiddetto FEAR & GREED Index, elaborato da diverse piattaforme
specializzate, espresso e quantificato nelle aree geografiche di nostro interesse.

NEUTRAL e
. 50 .
& - <
S 25 75 %
g5 - %3
58 2%
0 100

Fonte: CNN, Fear and Greed Index.

Quello da noi utilizzato puo trovarsi in una fase di estrema euforia (valore di 100), oppure in una
area di estrema paura (valore di 0) con delle fasi intermedie che spesso, pero, possono essere di
scarso significato operativo. A titolo meramente esemplificativo:

EXTREME FEAR. Quando il mercato si trova in questa fase di estrema paura (in un’area di valori
molto bassi compresa tra 0 — 25) significa che il Sentiment del mercato e
caratterizzato da un’estrema irrazionalita operativa di alcune tipologie di
operatori, quali piccoli trader e risparmiatori di Organismo di Investimento
Collettivo del Risparmio (O.I.C.R.), di vendere azioni e quote spinti dalla paura
perdere denaro.
L'operatore razionale e con una meno spiccata emotivita agirebbe, invece, nel
senso opposto.
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EXTREME GREED.  Quando il mercato si trova in una fase di estrema euforia (in un’area di valori
compresi tra 75 — 100) significa che il Sentiment del mercato viene
assecondato dagli acquisti dei piccoli risparmiatori e traders che, spesso

irrazionalmente, acquistano titoli e derivati facendo schizzare i valori
dell’indicatore.

L'indicatore sintetico che se ne ricava risulta essere riassuntivo del Sentiment di tutti gli attori del
mercato non solo di azioni, ma anche di obbligazioni, derivati, ecc.

| sotto indicatori, dalla cui media ponderata siricava il principale indicatore di FEAR & GREED Index,
sono sostanzialmente 7. Ma quelli che sono da noi ritenuti essere piu significativi sono i seguenti:

e Market momentum

e Put and call Options

e Market volatility (VIX)
e Junk bond demand

Quando il mercato si trova in queste aree estreme, operativamente e in chiave esclusivamente
tattica, si attuano gli interventi con I'obiettivo di cogliere opportunita di acquisto e/o di vendita, a
seconda che il Sentiment si trovi rispettivamente in AREA DI ESTREMA PAURA/EUFORIA. E cio
avviene solo ed esclusivamente per quelle singole Societa selezionate dalla componente di Analisi
fondamentale e per le quali il rispettivo RANK e il segnale operativo ne consiglino I'intervento.

GLI STEP OPERATIVI

Come si accennava in precedenza, I'analisi fondamentale nelle specifiche componenti (VALUE E
QUALITY), I'analisi tecnica con i suoi indicatori sopra menzionati e gli indicatori del Sentiment
determinano un RANK FINALE (voto finale e omnicomprensivo) al titolo, completato da una
VALUTAZIONE COMPLESSIVA (da 1 a 5 stelle) e un SEGNALE OPERATIVO (buy — hold — sell).

La revisione del portafoglio € mensile e puo prevedere l'uscita o la conferma del titolo nel
Portafoglio SPAI.

Quindi, seguendo la logica bottom-up, si inseriscono i titoli Portafoglio SPAIl per un periodo di tempo
che puo andare da un minimo di un mese e un massimo non predeterminabile in quanto che una
strategia TAKE PROFIT non puod essere circoscritta, e preordinata ex-ante, in un certo orizzonte
temporale nella misura in cui gli aspetti di tipo fondamentale e tecnico ne confermano il RANK. Solo
guando a seguito di una revisione mensile dovessero mutare gli indicatori fondamentali e tecnici, si
valuta il disinvestimento del titolo.

Discorso a parte merita una particolare fase del mercato caratterizzata da un’estrema volatilita,
ragion per cui possa valere la pena determinare ex ante una strategia di STOP LOSS. In questi casi,

. Studio Finanziario Di Lorenzo Tel. 081 8328160

Via Giotto, 13 - 80028 Grumo Nevano (NA) ‘ - Fax 0818355059
studiofinanziariodilorenzo@gmail.com

www.studiodilorenzo.info



||I| Studio Finanziario
lilll DILORENZO

Consulenza Finanziaria Indipendente
I’Analisi tecnica, da noi prescelta, ha la maggiore “responsabilita” di determinare la scelta di
disinvestire o meno lo strumento. Si ritiene, infatti, che, a fronte di cali repentini del titolo non
giustificati da elementi fondamentali, ma accompagnati da aumenti di volumi nelle contrattazioni
e/o dallo sfondamento al ribasso di medie mobili significative rappresentino dei segnali operativi
negativi evidenti, che a livello fondamentale, possono trovare la loro giustificazione solo dopo
gualche tempo e che si possono manifestare successivamente negli indicatori reali di bilancio o in
altre variabili interne non quantitative, come ad esempio mutamenti della Governance, operazioni
di M&A, rating, ecc.

CONCLUSIONI

Come sempre, si ricorda che le considerazioni sopra esposte non possono ritenersi esaustive ai fini
della fornitura di un servizio di Asset Allocation efficiente.

Come si € sempre evidenziato, il consulente deve tener conto di alcuni step di valutazione di assoluta
importanza:

e PROFILO DI RISCHIO DELL’INVESTITORE: la tolleranza al rischio nelle sue componenti di
Propensione, Attitudine, Conoscenza e Capacita di sopportazione finanziaria devono
rappresentare un elemento imprescindibile.

e PIANIFICAZIONE FINANZIARIA: La conoscenza da parte del Consulente della Situazione
reddituale, finanziaria e immobiliare da un lato, e i suoi obiettivi di breve/medio/lungo
periodo dall’altra.

o SCELTA DISTRUMENTI FINANZIARI EFFICIENTI: Strumenti finanziari come azioni, obbligazioni,
ETF, Certificates, e non prodotti finanziari articolati, costosi e poco liquidi.

Per chiarimenti contattateci o inviateci una mail:
TEL +39 3385983274 — +39 0818328160
E-MAIL - STUDIOFINANZIARIODILORENZO@GMAIL.COM
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RACCOMANDAZIONI GENERALI

Le presenti informazioni sono state redatte con la massima perizia possibile in ragione dello stato dell’arte delle conoscenze e delle tecnologie. Il
presente documento non e da considerarsi esaustivo ma ha solo scopi informativi. Le informazioni ed ogni altro parere resi nel presente documento
sono riferiti alla data di redazione del medesimo e possono essere soggetti a modifiche. Il Consulente non deve essere ritenuto responsabile per
eventuali danni, derivanti anche da imprecisioni e/o errori, che possano derivare all’utenti e/o a terzi dall’'uso dei dati contenuti nel presente
documento.
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