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Piazza Affari

Dainizio annoo la Borsa diMilano
haguadagnatoil 24,44%, tornandoai
massimi dal crack Lehamn nel2008.
Trainata da titoli come UniCredit
(+70%), Bper(62,8%) 0StM(53%) ha
surdassato tuttii maggiorilistini eu-
ropei. GrazianieLongo —apag 3

Borsa al top dal 2008
con le banche:
ora pesa l'incertezza

Piazza Affari al top dal 2008:
ora incognite crescita e tassi

Da inizio anno il listino guadagna il 24%, piui di Parigi e Francoforte: il sostegno arriva da Pil,
stabilita politica, peso delle banche e multipli bassi. Ma I’ incertezza sui mercati € maggiore

Morya Longo

A inizio anno in pochi d avrebbero
scommesso un penny. Mada allora la
Borsadi Milanoharegistrato un balzo
del 24,44%, tornandoe ai massimi dal
2008. Cioé dai tempi del crack di
Lehamn Brothers. Trainatadatitoliche
quest’anno hanno galoppato comenon
facevano daanni, come UniCredit che
dagennmaioguadagnail 7o%, Bper Banca
(62,8%)0StM(53%), Piazza Affarihadi
granlungasurclassato tutti i maggiori
listini europei nel2023. Perintenderci:
Parigidainizioannosifermaal +155%,
mentreFrancoforteal +18,3%el'indice
europeo Eurostoxxal 14,7%. Lemotiva-
zionidi questa corsasonomolte. Mala
veradomandadaporsie: durerar Tragli
addetti ai lavori resta tutt’ora un cauto
ottimismo anche seleincertezza sono
tante. Due su tutte, legate traloro: ilral-
lentamentoeconomicoe i tassi Bee.

Leragionistrutturali
Dietroquestorally dellaBorsamilanese
cisonoalcune motivazioni che hanno

ache farecon lastrutturastessadelli-
stino di Piazza Affari. La prima ¢ la
composizione degli indici: in Italia, si
sa, leimpresehannounacertaallergia
versolaquotazionein Borsa.Cosinegli
indid diMilanoc'e unaforte concentra-
zione dibanche edisocietafinanziarie,
moltopiticheinaltrilistini: lesocietafi-
nanziariecompongonodasoleil321%
dellindice Ftse Mibelesolebanchear-
rivanoal24,85%. Questo ¢ stato il jolly
del2023: datoche due deisettoripitivi-
vaci quest’anno sono stati proprio
quello finanziario e quello bancario,
conperformance rispettivamente del
28,77% edel 32% laloroesuberanzaha
avuto unimpatto benefico sull'intero

indice. Moltopitiche inaltre Borse.
Laltraragionestrutturaleélegataal
fattochelaBorsaitalianahavalutazioni
pittbasse rispettoadaltri Paesi. Inmedia
leaziendequotanoaprezzichesonopa-
riagvoltegliutiliattesi nei prossimii2
mesi (ainizioannoancorameno),con-
trolecircaiz voltedellamediadelle Bor-
se europee. Questoelegatoallacompo-

sizione settoriale maanche al prezzodel
rischio-Paese, unpo’ comelospreaddei
titolidiStato: danoileaziende valgono
mediamente menoinBorsache inaltri
Paesi. Esempre statocosi. Ma quest'an-
nolo“sconto” & diventatoun sostegno.
«(Gli investitorisonoarrivatiallafine del
2022 molto scarichidiazioni - osserva
AlbertoVilla, responsabile equity rese-
archdi Intermonte -.Poi peronel 2023
hannonotato chedalpuntodivistapoli-
tico c’¢ stata una certa stabilita e dal
puntodivistaeconomicoil Paesehare-
gistratounacrescitasuperiorealleatte-
semigliorandole prospettive diespan-
sionedegliutiliaziendali,cosiiportafo-
gliscarichieiprezzidelleazioniasconto
sonodiventatiun sostegnoallaBorsax».




Le ragionieconomiche

C’eanchealto.L’Italia ¢il Paese euro-
peo che fino ad ora ha mostrato la
maggiore crescita economica. «<Evero
che illegame traPil e Borsanon écosi
forte come si potrebbe pensare, dato
che aPiazza Affaricisonomolteazien-
de chehannoimportanti fette del fat-
turatoallestero- osservaVilla-. Epero
vero chela crescitaitaliana sostieneal-
cunisettoried ¢ anche verochelano-
stra Borsa e meno legata, rispetto per
esempioaquellatedesca,all'economia
cinese». Oltrea questo, infine, lavolata
diPiazza Affari ¢ dovuta astoriesetto-
riali specifiche. Le banche, sostenute

dal rialzo dei tassiBce, hanno datoun
grande sostegno. Ma anche le utility,
dopoun2o22dicrisienergetica, han-
norecuperatoil 20%. Male invece I'im-
mobiliare ele smallcap.Ma,comedet-
to, nellacomposizione dell'indice pe-
sano pitlisettoriandati bene.

Leprospettive
Eora?Irischicisono:1a crescitarallen-
ta in Italia, in Europa e nel mondo,
martoriata dai rialzi dei tassi. «Molti
analistisiaspettano unrallentamento
degli utili - osservaVilladilntermonte
-.Siriproponedunque una situazione
simileaquelladiinizioanno, quando
le previsioni noneranorosee. Maan-
che ora, selaprudenzasirivelasse ec-
cessivae seirisultai sorprendessero in
positivo, il mercato potrebbe avere
spazio percresceres. Cécomunqueun
certo ottimismo sulmercato. Le previ-
sionidel Team diricercadiEquitave-
dono ad esempio un utile 2023 peril
mercatoitalianodicirca8s miliardi, in
crescitadel 9% rispetto all'annoscorso.
«Le trimestrali annunciate in questi
giorni - commentanodall’ufficiostudi
di Equita- hannofornitounbuonsup-
portoalle stimeaziendali, con risultati
moltosolidi dapartedi finanziari, uti-
lities e in modo selettivo da aziende
consumercomeMoncler eindustriali
come Stellantis, Pirelli o Buzzi. Sulle
aziende pitiesposteal cicloeconomico
eopportunotenereunatteggiamento
molto selettivow. I rischi? «Un’infla-
zione troppo alta che costringaleban-
che centrali a restare aggressive con
inevitabili impatti sull’economia,
Tevoluzione del conflitto in Ucraina
sui prezzi dell'energia eletensionitra
Cinae Stati Uniti», conclude Villa.
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I migliori e i peggiori

Indice Ftse Mib. Performance
da inizio anno in %
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Nota: dati aggiornati a giovedi 27/07/2023

La lunga corsa ad ostacoli di Piazza Affari
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-40,0% v



