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Cosi la Spagna resiste alla crisi

Laripresa del mercato del lavoro e la maggiore indipendenza tengono viva la Borsa di Madrid. Bene il settore
energetico con Repsol, il baneario con Santander e I'alimentare con Deoleo. Tra i titoli migliori ¢’e Telefonica

di GIANLUCA BALDINI

® Anche se ne-
gli ultimi giorni
la Borsa di Ma-
drid ha visto for-
tivendite con di-
N versi titoli im-
portanti che hanno toccato i
minimi annuali, questa piaz-
za resta fra quelle che in Eu-
ropa ha reagito meglio a que-
sti tempi di crisi.

Detto questo, la Spagna sta
soffrendo per la frenata del-
I'economia mondiale, 1'alta
inflazione e i blocchi alle ca-
tene logistiche, ma rispetto
ad altri Paesi Madrid ha me-
no legami con la Russia sul
fronte energetico e ha saputo
organizzarsi meglio come
fornitori e fonti di energia.

«La riforma del lavoro va-
rata alla fine dello scorso an-
no sta funzionando con quasi
il 50% dei nuovi assunti a
tempo indeterminato e conil
73% di assunzioni ex novo»,
spiega Salvatore Gaziano, di-
rettore investimenti di Sol-
diExpert Sef. «I principali
istituti di ricerca hanno rivi-
sto al ribasso al 4,1% nel 2022
la crescita del Pil spagnolo e
al 3,3% nel 2023, con la ripre-
sa che potrebbe accelerare
nell'ultima parte dell’anno,
sostenuta da consumi priva-
ti, turismo e investimenti».

«Tranne alcune importan-
ti eccezioni come Bbvas,
spiega Gaziano, «il settore

bancario si sta comportando
bene dainizioannoe larisali-
ta dei tassi d'interesse (si sta
gia vedendo I'Euribor torna-
redopoanniin zona positiva)
dovrebbe favorire gli istituti
e Banco Santander ha il van-
taggio di avere una grande
esposizione a mercati dove
hanno gia avviato un pro-
gressivo rialzo dei tassi come
Brasile, Stati Uniti, Regno
Unito o Polonia».

Il settore energetico é stato
naturalmente riscoperto con
il campione nazionale Repsol
che ha raddoppiato l'utile

nettorispetto all’anno prece-
dente, nonostante un minor
livello di produzione media
nel primo trimestre, La guer-
ra in Ucraina, la carenza di
olio di girasole e il divieto di
esportazione dell’olio di pal-
ma da parte di alcuni dei
principali Paesi produttori,
unito al forte aumento del
prezzo del burro hanno favo-
rito anche Deoleo, societa
leader mondiale nella produ-
zione di olio d’oliva (il gruppo
controlla anche marchi in
Italiamoltonoticome Bertol-
li, Carapelli, Sasso, Friol, Ma-

ya, Giglio Oro, Friggi Bene).

Fra i titoli migliori ¢'é inol-
tre Telefonica, grazie anche
alla bassa valutazione unita
ai buoni risultati 2021, I'ade-
guato controllo dell'indebita-
mento, nonché la nuova stra-
tegia di business di offrire
unagammadi servizi diversi-
ficati ai propri utenti.

Anche tra i fondi che pun-
tano sulla Spagna l'offerta
non manca. Va detto, pero,
che si tratta di prodotti che
stanno anche loro soffrendo
la crisirusso ucrainael'infla-
zione galoppante, Il Fidelity

Iberia, ad esempio, in tre an-
ni ha messo a segno lo 0,19%,
mentre aunanno hacedutoil
12,5%. Non benissimo nem-
meno I"Amundi Etf Msci
Spain che ha perso il 9,18%
negli ultimi 36 mesi el'11,27%
in un anno.

La speranza, pero, e che il
mercato spagnolo sia tra i
primi a riprendersi in Euro-
pa quando il vento di erisi in
arrivo dall’Europa dell’Est
smettera di soffiare e il costo
delle materie prime e dell’e-

nergia sara piu basso.
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