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Piazza Affari regge al caos mondiale
«I big hanno corso, tocca alle Pmi»

Mercatoitaliano tra i piu reattivi d’Europa anche con il contlitto in Medio Oriente: crescono gliutili di banche
e difesa (ma Leonardo ¢ volatile), sprint delle societa energetiche. Gli analisti: «Bisogna essere chirurgici»

di GIANLUCA BALDINI

M Il ritorno delle
tensioni in Me-
dio Oriente hari-
portato volatilita
sui mercati glo-
. bali, colpendo
soprattutto i settori piu espo-
stial costo dell’energia. In Eu-
ropa, e in particolare in Italia,
I'impatto e stato amplificato
dalla dipendenza dalle impor-
tazioni di gas e petrolio. Le ri-
percussioni si sono abbattute
sugli Etf e sui principali titoli
guotati. Eppure, in questo sce-
nario, Piazza Affari mostra
una solidita che fino a pochi
anni fa sarebbe stata difficile
immaginare. Dall'inizio del-
I'anno il mercatoitaliano resta
tra i migliori in Europa per
performance e capacita direa-
zione.

«Nonostante la discesa del-
I'ultimo mese legata allo choc
energetico, tra le Borse euro-
pee quella italiana é tra le mi-
gliori per tenuta e reattivita»,
spiega Salvatore Gaziano, re-
sponsabile delle strategie di
investimento di SoldiExpert
Scf, «grazie a un interesse de-
gli investitori internazionali
che si é risvegliato con forza
negli ultimi anni e a un listino
dove i titoli energetici e delle
utility hannopresoil comando
rispetto ai tradizionali titoli
bancari». A sostenereillistino
non é solo la speculazione, ma
una crescita reale degli utili

cheha coinvoltobanche edife-
sa. Proprio quest'ultimo com-
parto vive pero una fase con-
traddittoria: il riarmo globale
sostiene gli ordini, ma I'incer-
tezza politica puo generare
scossoni. Il caso Leonardo é
emblematico, con un calo del-
1'8% in una sola seduta.

Negli ultimi anni il vero mo-
tore é statoil settore bancario,
spinto da fusioni, margini ele-
vati e gestione del risparmio. I1
miglioramento deifondamen-
taliha portatoanchealrecente
upgrade di Moody’s, evento
che mancava da oltre 20 anni.

Accanto ai big, restano inte-
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ressanti le Pmi. «Mentre i
grandi titoli hanno gia corso
molto, diverse Pmi italiane re-
stano ingiustamente sottova-
lutate e hanno un forte poten-
ziale di recupero», suggerisce
Gaziano.

Nl rallydel FtseMibnondeve
pero trarre in inganno. «Il
mercato italiano offre sempre
opportunita interessanti, ma
richiede una selezione chirur-
gica», spiega Gaziano, «il ri-
schio maggiore perl'investito-
re & quello di “innamorarsi” di
un titolo». Il caso Amplifon é

emblematico: dai 47 euro del
2021 a meno di 10 nel marzo
2026.

APiazza Affari, dice Gabriel
Debach, analista di eToro, «si
possono pero distinguere tre
livelli di impatto», legati alla
crisi mediorientale. «Il primo
riguarda i settori piu ciclici,
come banche, lusso e indu-
stria, che subiscono piena-
mente lavolatilita perché lega-
tialle aspettative dicrescita.In
particolare, le banche risento-
no del rischio di rallentamen-
to economico e dell’allarga-
mento degli spread, mentre il

lusso é penalizzato dalladebo-
lezzadelladomanda globale. 11
secondo livello include utili-
ties, telecomunicazioni e heal-
theare. Questi comparti non
sono realmente difensivi: I'au-
mento dei rendimenti eleten-
sioni energetiche li rendono
comungque vulnerabili, so-
prattutto perché spesso consi-
derati “bond proxy”. Il terzo li-
vello é rappresentato dall’e-
nergia, che non evita la volati-
lita ma tende a beneficiarne,
essendo al centro dello choc
stessox.
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