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La geopolitica scuote ancora i listini
Parigi la piu esposta, Berlino rischia

Le mire di Trump sulla Groenlandia frenano I'inizio anno positivo di Cac 40 e Dax. La minaccia di nuovi dazi
svelala dipendenza francese dalla domanda estera di lusso e semina dubbi sulla prevista svolta tedesca

di GIANLUCA BALDINI

B Non c’e pace

nell'ultima setti-
1] mana per ilistini

europei e, piu di
ES tutti, per quelli
& francesi e tede-
schi. Dopo un avvio d’anno
che aveva rimesso benzina
sulle aspettative, con Cac40 e
Dax capaci di aggiornare i
massimi storici solo poche
settimane fa, la traiettoria sié
improvvisamente inclinata. I
catalizzatore é politico, ma
I'impatto & da manuale di mi-
crostruttura: ritornala volati-
lita da «<headline risk», quella
che sposta il pricing in modo
non lineare perché colpisce
contemporaneamente flussi,
sentiment e premi per il ri-
schio.

Aincrinare ilquadro é stata
la riapparizione della diplo-
mazia transazionale di Do-
nald Trump, che stavolta ha
puntato ’Europa sulla que-
stione Groenlandia. La Fran-
cia, per composizione setto-
riale e sensibilita agli shock
sulla domanda estera, appare
il bersaglio piu esposto: il ri-
fiuto di Emmanuel Macron di
assecondare le ambizioni ter-
ritoriali sull'isola artica e di
aderire al «Consiglio di Pace»
ha innescato una minaccia
esplicita. Sul tavolo cisonoda-
zi del 200% su vini e champa-
gnefrancesidal1’febbraioela
prospettiva di ulteriori dazi

«rinforzati» verso Paesi euro-
pei ostili al progetto.

La vulnerahilitad di Parigi
staproprioli:una dipendenza
marcata dal consumo discre-
zionaleglobale edal lusso,seg-
menti che soffrono sia I'ina-
sprimento dei costi di accesso
aimercatisiail deterioramen-
to delle aspettative sui redditi
reali. «I mercati sono stati
scossi dalle minaccedi Trump
di imporre dazi contro diversi
Paesi europei per la vicenda
Groenlandia, riaccendendo
tensioni commerciali che gli
investitori pensavano fossero

state temporaneamente so-
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spese», osserva Salvatore Ga-
ziano, consulente finanziario
di SoldiExpert Scf: «Il listino
parigino, che solo venerdi
scorso festeggiavaimassimia
8.362 punti, hainanellato una
striscia di sedute negative, ap-
pesantito dal settore del lusso.
Titoli come Kering hanno pa-
gato pegno, dimostrando
quanto I'indice Cac4o sia vul-
nerabile ai tweet che arrivano
da Washington».

Anche Francoforte non &
immune. Dopo aver superatoi
25.000 punti, il Daxha ceduto

quasi 1.000 punti in pochi
giorni, schiacciato tra prote-
zionismo Usa e concorrenza
cinese. Nel lungo periodo, pe-
ro, la fotografia resta bifocale:
negli ultimi tre anni il Dax se-
gna +64,57%, mentre 'Mdax,
pit esposto al ciclo domestico
e ai costi energetici e dei tassi,
mostra un +10,26%. In altre
parole, la «fabbrica d’Europa»
regge soprattutto doveé globa-
le e price-maker (dove fa i
prezzi), mentre fatica dove &
locale e price-taker (dovelisu-
bisce). «Il 2026 era atteso da
molti analisticomel'annodel-

la grande svolta perla Germa-
nia, con previsioni di crescita
del Pil nell’'ordine dell’1,1%,
mal’'ombradeidazi americani
rischia ora di congelare gli in-
vestimenti privati proprio sul
pitbello», continua Salvatore
Gaziano. I1paradossochestia-
mo osservando € quasi unico
nella storia recente: mentre
Pindustria tradizionale soffre
e vede svanire i propri margi-
ni, i titoli legati alla difesa co-
me Rheinmetall stanno viven-
do anni d’oro con performan-
ce borsistiche da primato».

@ RIPROD UZIONE RISERVATA
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[ TITOLI DATENERE D'OCCHIO
Strumento| Nome 5 Isin dﬁmm ﬂ:“m'?
@ Azione | Rheinmetall Ag De0007030009 |  21,84% 786T% -
®Azione | Hochtief Ag De000BOT0006 | 10,68% 18842%
@ Azione | Societe Generale Fr0000130809 | -0,60% 147,21%
‘@ Azione | Deutsche BankAg De0005140008 |  1,48% 8078% W
@ Azione | Safran Sa 7.83% 44.71%
@ Azione | Dws Group 5,04% 52,03%
®Azione | Siemens Ag De0007236101 | 658% i 3085% I
®Azione | Sap Se De0007164600 | -10,42% Ml -22,84% |
@®Azione | Bnp Paribas Sa Fr0000131104 | 6.48% [ 51,06% W
@Azione | Schneider ElectricSe (Fr000011972 | O11% | B |
OE#_ XMm_anUdtsEtflc Lu0274211480 | 128% | | 1891% 1

® Azione
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