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Piazza Affari su del 120% in tre anni
Milano meglio di Parigi e Berlino

Balzo dellindice Ftse mib, trainato dal risiko bancario. Prospettive interessanti anche per le piceole aziende
quotate. Fra ipunti di forza, le cedole alte e I'attenzione verso mercati alternativi a quello degli Stati Uniti

di GIANLUCA BALDINI

B Nel2025, Piaz-
za Affari conti-
nua a sorprende-
re. Da gennaio a
luglio, la Borsa di
- Milano haguada-
gnato il 23%, quasi il doppio
dell'indice azionario europeo.
A trainarla sono state le ban-
che, con un +35% che segue il
+72.% del 2024, smentendo chi
prevedeva la fine della loro
corsa. L'Ttalia, comela Spagna,
sta mostrando grande resi-
lienza. Crescita economica,
contenimento del deficit e so-
lidita del mercato finanziario
la pongono davanti a Germa-
nia e Francia. Il Ftse mib ha
guadagnato il 120% negli ulti-
mi treanni, controil +60% del-
I’Euro stoxx 50. Fattori chiave:
governo stabile, rating positi-
vi, aumento dell'occupazione
e afflusso di capitali verso i
Btp, con uno spread in calo.
Anche se gli investimenti
azionarisonoancoracontenu-
tirispetto ai Btp, moltianalisti
vedono margini di crescita,
anche per l'effetto diversifica-
zione, soprattutto ora che di-
versi gestori vogliono ridurre
'esposizione agli Stati Uniti.
Piazza Affari si distingue
pertitoli «value» e alti dividen-
di: il finanziario offre il 4,2%,
I'energia il 5,8%. Si stima una
crescita degli utili tra I'8% e il
10%entroil 2026. Le Pmi, dopo
anni di sottoperformance, of-

frono valutazioniinteressanti.
«Soldiexpert sef preferisce le
medie imprese, soprattutto
dell’indice Star, rispetto a
quellepitpiccolee menoliqui-
de dell’Euronext growth Mi-
lan», dice Salvatore Gaziano,
direttore investimenti della
societa diconsulenzaindipen-
dente.

Ilrally é stato favorito anche
dalla forte redditivita banca-
ria,dovuta allaforbice deitassi
e ai profitti sul risparmio gesti-
to. Inoltre, il settore & in fer-
mento per possibili fusioni.
L'ultima vicenda riguarda
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Unicredit, che ha ritirato I'of-
ferta per Bpm, un'operazione
da 10 miliardi. Il ritiro ¢ stato
influenzato anche dall'inter-
vento del governo tramite gol-
den power e pressioni del mi-
nistero dell’Economia. Del re-
sto, I'esecutivo sembra orien-
tato a preferire Mps come ful-
cro diunterzo polo bancario.

Nonostante tutto, Unicredit
rimane solida, con utili record
e occhi puntati su altre possi-
bili acquisizioni, come Com-
merzbankin Germania, nono-
stante il freno del governo te-
desco.

Piazza Affariperononésolo
banche. Tra i protagonisti c'é
Moltiply (ex Mutuionline), at-
tiva nell'intermediazione fi-
nanziaria e nei servizi per le
banche. Ecoinvoltainuna cau-
sa antitrust da 3.3 miliardi di
dollari contro Google per abu-
so di posizione dominante a
danno di Trovaprezzi.it.

Altro titolo caldo é Stmi-
croelectronics. Dopo un rally,
ha subito un calo a luglio per
previsioni deludenti e ristrut-
turazioni. Vadettocheladebo-
lezza delle vendite di Tesla,
cliente chiave, ha pesatosuiri-

cavi annui, ma la creseita tri-
mestrale resta positiva. [1 ma-
nagement guarda con fiducia
al 2026.

Infine, va detto che Piazza
Affari offre molto in termini di
titoli «value» e alti rendimenti
da dividendi. L'indice italiano
vanta la quotamaggioredique-
stosegmento,cheincludeban-
che, assicurazioni, energia e
servizi di pubblica utilita. Set-
tori con rendimenti da cedola
molto interessanti, come il
4.,2% per il finanziario eil 5,8%
per I'energetico.
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