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Piazza Affari su del 20% da gennaio
Pero le piccole imprese soffrono

11 Ftse mib galoppa, ma I'andamento cambia a seconda dei comparti: bene le societa a larga capitalizzazione,
perdite invece per quelle meno strutturate. Soldiexpert: «I Pir hanno generato pitt commissioni che utili»

di GIANLUCA BALDINI

M Come se la
passano attual-
mente 1'aziona-
rio e I'obbligazio-
nario italiano?
Se si guarda I'an-
damento delle variazioni dei
prineipali indici del settore
(benchmark), meglio di quella
che é la percezione comune.

La Borsa Italiana, se si guar-
da l'indice principale (Ftse
mib), ovveroquellodellesocie-
td con maggiore capitalizza-
zione, e in crescita di quasi il
20% dainizioanno trainato so-
prattutto da comparti come il
bancario e I'energetico. Anche
I'obbligazionario regge ed é in
territorio positivo, sesiguarda
ai principali Etf che replicano
I'andamento dei titoli di Stato
italiani a brevissimo (meno di
un anno), breve (meno di tre
anni)emediotermine (ottoan-
ni). Certo, gli indici non foto-
grafano tutto il mercato per-
ché sia nell’azionario che nel-
I'obbligazionariol'andamento
€ molto differenziato per seg-
menti.

In particolare, se le azioni a
larga capitalizzazione hanno
avuto performance positive
mediamente a due cifre, come
cisegnalal'indice Ftse mib, di-
versoéstatol'andamentodelle
societa dipiccolae mediacapi-
talizzazione che in molti casi
hanno segnato invece rendi-
menti negativi. «Da alcuni an-

ni questo tipo di imprese (un
tempo stelle di Piazza Affari)
mostravano prezzi e scambiin
discesa e come societa di con-
sulenza finanziaria indipen-
dente avevamo segnalato fin
dal loro lancio che i Piani indi-
viduali di risparmio (Pir) lan-
ciatinel gennaio 2016 avrebbe-
ro alla fine fatto piit male che
beneal mercato eairisparmia-
tori, generando soprattutto
commissioni per i colloeato-
ri», spiega Salvatore Gaziano
direttore investimenti di Sol-
diexpert sef.

Sul mercato obbligaziona-

rioinvece il forte rialzo dei tas-
si sta penalizzando soprattut-

to i detentori di obbligazioni
italiane ascadenze medio-lun-
ghe che hanno visto in questi
anni i prezzi dei titoli forte-
mente calare. Un caso esem-
plare ¢ il Btp emesso a ottobre
2020 con scadenza 2051 con
cedola annua dell'1,7% che da
100 & passato a valere cirea la
meta. Contrariamente a quan-
togiaaccaduto in passato, lun-
gi dall'essere una questione
italiana o europea, il crollo dei
prezzi dei titoli di Stato é oggi
un fenomeno planetario di cui

ilvalore del Btp 2051 é solo uno
dei tanti casi. [ titoli tedeschi a
lunga scadenza sono scesi an-
che di piti. 1l Bund 2052 € pas-
sato dai 102 euro di febbraio
2021 ai 40 di meta ottobre
2023, 'Oat francese dai 112 di
gennaio 2021 agli attuali 46.
Recentemente il debito
pubblico italiano é stato esa-
minato da due agenzie di ra-
ting di fama mondiale, quali
Standard & Poor’s e Dbrs.
Queste realta hanno un ruolo
cruciale nel fornire una valu-
tazione oggettiva della capaci-
ta di una nazione di onorare i

suoi debiti. Allo stato attuale,
queste due agenzie di rating si
sono gia espresse, mentre al-
tre due (Fitch il 10 novembre e
Moody’s il 17 novembre) rila-
sceranno le loro valutazioni
nelle prossime settimane. Un
declassamento da parte di
queste agenzie potrebbe avere
conseguenze significative per
i nostri mercati finanziari,
perché I'ltalia potrebbe ri-
schiare di perdere lo status di
«investment grade» che viene
assegnato ai titoli considerati
piu sicuri.
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