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Nei conti delle quotate a Piazza Affari si indovina la forma del rilancio post-crisi
Brilla chi vende all’estero e corrono le societa tecnologiche, in affanno i petroliferi. Tutte
le blue chip hanno riempito le casse in vista di nuovi shock, a costo di aumentare i debiti

L’export ¢ la via della ripresa

__di Francesco Bertolino _

25 mlhardx i mul-
tato operatlvo negh
Stati Uniti.

ricavi in crescita del 30% dopo
il +#88% di vendite sul mercato
nordamericano. Ferrari: i
sioni da record per gli ultimi
mesi dell'anno in scia a ordini
record dalla Cina. Se dai conti
del terzo trimestre & lecito trarre
un'indicazione sulla forma del-
taiana, i rjanci elle imprese
i imprese
quotate a Piazza Affari non puo
che passare dalle esportazioni.
Fra le societa manifatturiere e
di servizi ad aver battuto le sti-
me degli analisti, infatti, buona
parte ha ottenuto risultati su-
periori alle attese sui mercati
esteri, specie negli Stati Unitie
in Cina. Le di Campari
hanno tenuto negh Usa, quel-
le di Brembo in Cina e Cnh
Industrial & ripartita dalla do-
manda di macchine agricole in

Sachs, il periodo fra luglio e set-
tembre & stato «un assaggio di
quello che potra accadere nel
2021 quando (si spera) vaccini
contro il coronavirus saranno
disponibili e amplamente di-
stribuiti. In tal caso, la ripresa
dell’export nel terzo trimestre

sarebbe un segnale i
te per molte quotate ﬁ

speueselavntwnaleoeBu'len
alle presidenziali portera a una
distensione delle relazioni com-
merciali fra Stati Uniti, Cina ed

Europa.

Inevitabilmente, con la seconda
ondata pandemica e il ritorno
dei lockdown, il quarto trime-
stre sara ancora di sofferenza,
in particolare nel settore dei
servizi dove si concentrano le

un lato, le imprese manifatturie-
re hanno adottato le misure di
pmtanomdmlavormonmees-

aama maltm.lem

dl servizi sono ormai attrezza-

&er tornare in tempi brevi
voro da remoto, ammesso
che lo abbiano mai interrotto.
Della trasformazione digita-
le intrapresa da molte aziende
italiane nella ia hanno
peraltro beneficiato le societa
tecnolog:dze di Piazza Affari,
'nto poco rappresenta-
ma in forte ascesa.
Sthcroelectromca. Sesa, Be,
Txt e-solutions, Retelit, Unidata,
MailUp e Do

minion Hostung
Holding sono fra le poche societa

di borsa a esibire un incremen-

Gvs, Farmae).
Alle altre quotate non & bastato
il terzo trimestre per recupera-
re quanto perso a causa della
Endemh.Comesievincedal-
tabelhmpagmarelahvam
conti gia pubblicati, fra gennaio
e settembre il fatturato e I'ebit-
da delle blue chip milanesi sono
scesi di oltre un quinto rispetto
al 2019, passando rispettiva-
mente da 295 a 231 i di
euro e da 44 a 34 miliardi. Lebit
si & piti che dimezzato da 28 a
13 miliardi, per effetto di ingenti
svalutazioni, mentre il rosso da
quasi 8 miliardi di Eni ¢ da solo
sufficiente a compensare gli uti-
hreahmndallenhrezsmaa
industriali nell'elenco MF Italy
40. Le aziende attive nel set-
tore petrolifero, del resto, sono
quelle che piu hanno sofferto la
crisi pandemica durante la qua-
le il prezzo del greggio & arrivato
addirittura sotto zero. Oltre al-
la gia citata Eni, anche Saipem,
Tenaris e Saras hanno chiuso
i nove mesi in perdita e, nono-
stante i recenti segnali di ripresa
del petrolio, tutte sembrano aver
imboccato la via della transizio-
ne energetica nella convinzione
che l'oro nero abbia perso irri-
mediabilmente smalto. Una
mhma;d‘:ll{omm
in un settore, energetico,
pmeoldmanadmm'nmpmwde
ritorno
della fine del e

Pil incorraggianti invece le
prospettive delle aziende del
segmento Star le cui vendite
in generale hanno retto meglio
I'urto del coronavirus (-8% a
10,9 miliardi), mentre le societa
attive nei servizi per il turismo,
per l'ospitalita e negli eventi
hanno prevedibilmente accu-
sato un tracollo del giro d'affari
(-48% per i Grandi Viaggi, -63%
per Fiera Milano, -56% per
Autogrill) e rischiano di dover
rimndal::namalarimm
i nuovi limiti agli spostamenti
all'interno e al di fuori dei con-
fini nazionali.
In questi mesi, comunque, la
stragrande maggioranza delle
uotate si & dotata di uno scu-
o finanziario per resistere a
eventuali nuovi shock economi-
co-sanitari. Fea, per esempio, ha
in cassa 27 miliardi, 10 in pid
rispetto al 30 giugno, Eni sie-
de su una riserva cash da 17,4
miliardi e Pirelli di un
mne di liquidita di 1,9 mi-
elpxeeemamxcmhnl
mercato molte societa hanno
tenuto a evidenziare la consi-
stenza del proprio cuscinetto
di liquidita, benché ottenuto a
prezzo di un'impennata dell'in-
debitamento finanziario netto.
Con i tassi sotto zero ancora a
lungoellwppurtodellegarm
zie pubbliche, del resto, il debito
non fa pit paura, purché sia pro-
duttivo: il quarto trimestre del
2020 e ancor di pin il 2021 di-
ra chi ne ha fatto buon uso e chi
invece finira schiacciato sotto il
peso degli oneri finanziani. (ri-
uzione riservata)
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