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Limmobiliare rallenta la Germania
Bene centrali elettriche e tecnologia

Dopo un ottimo inizio d’anno, la Borsa tedesca ha cominciato a frenare a causa dei venti di recessione
e della difficolta del settore casa. L'esperto: «Vonovia osservato speciale, interessante Siemens energy»

di GIANLUCA BALDINI

W 11 2023 é parti-
to bene per il
mercato aziona-
rio tedesco che
ha toccato i mas-
D simi storici. Un
risultato raggiunto anche se
nelle ultime settimane il Dax,
I'indice principale che sinte-
tizza I'andamento dei 40 titoli
a maggiore capitalizzazione, e
tornato a quota 16.000 con il
sentiment degliinvestitori fre-
nato dalla disputa sul tetto al
debito pubblico americano,
ma anche dalla debolezza eco-
nomica interna.

«Il Dax 40 ha recentemente
superato la soglia dei 16.000
punti, appena al di sotto del
suomassimo storico»,dice Mi-
chael Hall, responsabile di-
stribuzione di Spectrum mar-
kets, «questo nonostante I'in-
dice abbia ceduto parte dei
suoi guadagni dopo il piccodel
19 maggio».

Quella tedesca e la crisi
maggiore nell’Eurozona e si
parla di recessione «tecnica»
poiché é il secondo trimestre
consecutivo in negativo. Negli
ultimiannilalocomotiva tede-
sca sembra infatti avere perso
anche a livello borsistico di-
versi colpi e ne € una prova la
sua sottoperformance rispet-
to all'indice azionario euro-
peo. Per intenderci, qualche
mese failtitolotedesco pitiim-
portante per capitalizzazione,

Linde, il pit grande produtto-
re mondiale di gas industriali,
ha traslocato a Wall Street. Il
settore pili rappresentato nel-
I'indice Dax e quello degli in-
dustriali conil19% a fine 2022,
seguito dai materiali (16,7%), e
questo ne fa un listino dove la
presenza di titoli cosiddetti
«ciclici» € importante.

Inoltre, delle 40 societa del-
I'indice Dax, ben 23 sono state
costituite prima del 1800 e
questo rende l'idea di un mer-
catononmoltodinamico. Dan-
do uno sguardo ai titoli, fra le
compagnie pitl importanti co-

me capitalizzazione ci sono il

gruppo di software Sap che va-
lecircail 10% del mercato azio-
nario tedesco, seguito da Sie-
mens e da Allianz, Deutsche
telecom e dal colosso farma-
ceutico e agrochimico Bayer.
«Fra i settori che si sono
comportati meglio nell'ultimo
anno ci sono il settore tecnolo-
gico e quello dei beni di consu-
mo primari», dice Salvatore
Gaziano, direttore investi-
menti di Soldiexpert scf. «Tra
quelli che si sono mossi peggio
nell’ultimo anno spiccano
quello delle utility e dell'im-

mobiliare (con ribassi anche
frail 40 e il 50%). Fra gli osser-
vati speciali ¢’¢ il caso di Vono-
via, una societa di proprieta
del governo nata neglianni No-
vanta, quando grandi imprese
come Deutsche bahn (le ferro-
vie tedesche) vendettero gli al-
loggi per i lavoratori. Oggi pos-
siede un portafoglio di oltre
mezzo milione di unita resi-
denziali di cui oltre I'80% in
Germania (soprattutto a Berli-
no) e il suo titolo é crollato nel-
I'ultimo anno per il balzo del
costo dell'indebitamento e la
paura che possa avere proble-

mi nel futuro a rifinanziarsi
sul mercato», spiega. «Storia
opposta quella di Siemens
energy che il gruppo a cui fa
capo ha scorporato alcuni an-
ni fa e che negli ultimi tre tri-
mestri éstatariscopertadairi-
sparmiatori nonostante bilan-
ciinforterosso. Il suobusiness
é la costruzione di centrali
elettriche e nell'ultimo trime-
stre gli ordini in entrata sono
aumentati di un buon 55% con
il volume di quelli in portafo-
glio (102 miliardi di euro) ai
massimi storici».
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