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di GIANLUCA BALDINI

M «Da inizio an-
no una delle Bor-
se migliori é
quella tedesca
grazie alle misu-
. re straordinarie
annunciate dal governo
Merz», spiega Salvatore Ga-
ziano, responsabile delle stra-
tegie di investimento di Sol-
diExpert Scf. «Ma da qualche
mese a vedere I'indice Dax il
clima di euforia si & un po’ raf-
freddato ec’é chivededellesfi-
de ancoraimportanti da supe-
rare». Per I'investitore, il pun-
to & come posizionarsi. La
spinta iniziale é arrivata dal
maxi pianoapprovatodal Bun-
destag (difesa e infrastruttu-
re), che hatrainato i titoli col-
legati a riarmo, cantieri, rete
elettrica, materiali, ingegneria
e sistemi dual-use. Qui I'ap-
proccio piu lineare resta un’e-
sposizione tematica: societa
della difesa, aziende di infra-
strutture/servizi pubblici con
contratti indicizzati e player
dell’automazione industriale.
Accanto a queste, utilities di
rete e rinnovabili con pipeline
visibile e disciplina sul capita-
le.

Lasecondagamba éla «qua-
lita difensiva»: campioni na-
zionali dell'export con bilanci
solidi, pricing power e filiere
globali (chimica di specialita,
healthcare, software indu-
striale). Piu selettivo I'approc-

LaVerita

Volano i titoli tedeschi del riarmo
Occhi sulla riuscita del piano Merz

La maxi misura approvata dal Bundestagha trainato lafiliera legata alla Difesa. Ma il futuro dei prezzi
delle azioni dipende dalla capacita di tradurre gli annunci in una crescita solida, non solo indotta dai consumi

I TITOLI DA TENERE D'OCCHIO

diffusione:25801
tiratura:65574

Strumont] Nome : e | e | e i

@ Azione | Sap Se DeQ0O07164600 | -3,85% | 110% |

@ Azione | Fuchs Petrolub De000a3e5d56 | 1,52% | -3,64% |

@ Azione | Hugo Boss De000alphf7 | -6,03% | 521% |

®Azione | Siemens Ag De0007236101 | 2412% | 28,11% |

@ Azione | Allianz Se De000B404005| 25,56% | 2531% |

@ Azione | Rheinmetall Ag De0007030009 | 220,61% NN | 306,87% NN |1150,26% N
@ Azione | Deutsche Borse Ag De0005610055 |  2,20% | 8,81% | 42,95% |

®Azione | ThyssenkruppAg et | DeDOO7500001 | 211,04% [ | 26735% N | 146,79% W

®Azione | Heidelberg Materials Ag De0006047004| 66,73% M 9782% M 416,90%
@Azione | CommerzbankAg De000CHKIO0T | 114,38% | 106,25% 35511%
@Azione | Fresenius Se & Co. Kgaa De0005785604 | 4140% |l 41,91% N 12241%

@ Azione | EonSe De000enag99 | 48,08% [ 24,32% | 124,79% W

@ Azione | Talanx Ag De00OX1005 | 38,87% & 50,90% H 24149%

@®FEtf | Xtrackers Dax Ucits Etf1c Lu0274211480 | 18,81% | 22,86% | 90,93% 1

@®Etf | Ishares Mdax Ucits Etf (De) De0005933923 | 17,0% | 1,01% | 31,21% |

Dati al 26/9/2025, Fonte: ufficio studi SoldiExpert Scf LaVerita

cio su ciclici profondi e auto
tradizionale: il comparto ésot-
to pressione per transizione
elettrica, concorrenzaasiatica
e capex pesanti. Meglio punta-
re su nicchie ad alto valore ag-
giunto della catena (compo-
nentistica power-electronics,
test & measurement, software
per veicoli, fornitori di sistemi
di sicurezza) evitando esposi-
zioni shilanciate su modelli a
basso margine.

Sul «come» investire: un in-
sieme diversificato tramite etf
suDax/Mdax/PrimeAllShare,
con sovrappesi tattici ai temi

004961

difesa-infrastrutture e auto-
mazione puo essere di certo
interessante. In ottica rischio-
rendimento, puo essere utile
affiancare coperture sul cam-
bio (se il portafoglio  in dolla-
ri/franchi o sterline) e suvola-
tilita di breve periodo. Per
quanto riguarda il reddito fis-
so, & bene privilegiare emissio-
ni investment grade legate a
progetti infrastrutturali o
green senior garantite da flus-
siregolati. E sensato pianifica-
reingressiscaglionati (pianidi
accumulo) e ribilanci periodi-
ci, cosi da sfruttare fasi di de-

bolezza del mercato tedesco
senza inseguire i prezzi.
«IlDax haunrapporto prez-
zo/utili di circa 15 volte e conti-
nua a essere scambiato a mul-
tipli che, rettificati per la cre-
scita attesa, lasciano spazio a
una potenziale rivalutazione
se sara realizzata la prevista
accelerazione di questi ultimi
neiprossimi due anni. Ilfuturo
della Borsa tedesca é stretta-
mente legato alla capacita del
governo Merz di tradurre gli
annunci in una crescita soli-
da», conclude Gaziano.
@ RIPROD'UZIONE RISERVATA




