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Borse: al palo gli utili

in Europa,

in Italia

profitti verso +3,5%

Mercati

Trimestre positivo, ma
il monte utili nazionale 2024 ¢
visto in calo da 9oa 83 miliardi

Utili societariancora in riduzione in
Europa. Traaprile e giugnosiregi-
stra un -0,8%, causa la frenata di
auto etech. Le societa di Piazza Af-
fari marcianoancorabene (+3,5%),
mail 2024 non sara all’altezza dello
stellare 2023; il monte utili in Euro-
pa é stimato a 769 miliardi (+4%),
mentre in Italia potrebbe scendere
dago a 83 miliardi.

Maximilian Cellino —apage6

Borse, utili europei in stallo

LTtalia verso +3,5% di profitti

Le stime. Nel secondo trimestre una nuova flessione dello 0,8% per la frenata di auto e tech

Le societa di Piazza Affari marciano ancora bene, ma il 2024 non sara all’altezza dello stellare 2023

‘ Nel 2024 il monte utili
complessivo in Europa
stimato a 769 miliardi
(+4%), mentre In Italia
visto da 90 a 83 miliardi
Maximilian Cellino

L’Europanonvedeancorala finedel
tunnel sul fronte degli utili societari.
Dopo quattro trimestri consecutivi
all'insegnadellariduzione,lperiodo
compreso fraaprileegiugnodel 2024
segna infatti un passoversolastabi-
lizzazione, ma dovrebbe essersi con-
cluso con un nuovo segno negativo
davantiai profittidelle societa quota-
tenell’indice Stoxx60orispettoaiva-
loridii2 mesiprima. Le stimedicon-
sensoraccolte fraglianalistida Lseg
1/B/E/Sindicanouna flessione me-
diadello 0,8%, quandoainizio anno
oanchesoltantoametagiugnole at-
tese lasciavano sperare in un’inver-
sioneditendenza,conunaripresaad-
dirittura superiore al 3 per cento.

Le incertezze frenano laripresa

Da quel momento in poi gli analisti
hanno pero iniziato a rivedere co-
stantemente al ribasso le proiezioni
suibilanci, complici unaseriedi fatto-
richevannoaldiladell'incertezza po-
litica post-elezioni europee che pro-
prioapartire daqueigiornihacondi-
zionatoanchel’andamento stesso dei

mercati. «Molte societa - spiega Al-
berto Villa, responsabile dell’ufficio
studidiIntermonte - sonodiventate
pil caute nell’indicare la dinamica
degli utiliperiprossimimesi, in parti-
colare quelle conricavi espostiverso
iconsumiUsaedialtrearee nelmon-
dodovesiprevede unrallentamento
del ciclo». C’¢ poi la questione tutta
interna al settoreauto, che sembrari-
sentire anche delle tensioni geopoliti-
chelegate all'introduzione didazi nei
confronti dei produttori cinesi e del
rallentamentodelle vendite diveicoli
elettrici: il recente taglio delle stime
sul margine operativoperl'interoan-
no da parte di Volkswagen ne € un
esempio significativo.

Prese nell’insieme, le attese peril
2024rilevatedal/B/E/S sembrano
orientate ancorainsenso favorevo-
le, con un monte utili complessivo
per lo Stoxx 600 stimabile in circa
769 miliardidi euro che sopravanze-
rebbe dioltre il 4% quanto totalizza-
tol’anno scorso. Siamo pero distanti
dairitmidi Wall Street, dove imper-
versanole megacapitalizzazioni te-
chedéatteso unincremento annuo
superiore al 10 per cento.

Lo spaccato settoriale mostra poi
sostanziali differenze, con unasorta
di cambioditestimonerispettoal re-
cente passato. Energy (+6,3%) e utility
(+16%)sonoinfatti tornatea dare so-

stegno nelsecondo trimestre 2024 €
anchelesocieta del settore finanzia-
rio, pur viaggiando a passo ridotto,
sonostate capaci di mettere comun-
queancoraassieme unaumento del
5,4 per cento. Al contrario sono stati
invecesoprattuttoitecnologici(-35%)
atirareilfreno,almenoin Europa, ol-
tre agliindustriali (-8,9%).

Lasituazione a Piazza Affari

Quando si punta l'obiettivo verso
I'Ttalia siscoprono dinamiche contra-
stanti:ibilancidelle societa di Piazza
Affari sonoancorapositivirispettoal
2023 perilsecondo trimestre (+3,5%),
mala spintaédestinataal progressivo
indebolimento e quando si fanno i
conti con I'intero anno il confronto
diviene addirittura perdente. Secon-
dole stime elaborate da Intermonte
per Il Sole 24 Ore il «monte utili» del
2024 per le principali quotateitaliane
(circa 120, per una capitalizzazione
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superiore al 90% dell’intero listino)
scenderebbea poco pil1di 83 miliardi
dallivello record di oltre 9o miliardi
raggiuntolo scorso anno.
Parlaredicrisisarebbe pero fran-
camente ingeneroso, perchéivalori
ai quali si potrebbe tendere restano
comunque di tutto rispetto e sareb-
bero i migliori di sempre se si esclu-
dessel’eccezionale exploitdel 2023.
«Quello a cui stiamo in realta assi-
stendo - conferma Villa - € un asse-
stamento su livelli elevati dopo una
corsainattesa nelle dimensioni, con
profitti distribuiti in modo pitt bilan-
ciato fra i diversi settori e realizzati
non soltanto dalle banche».
Scendendo nel dettaglio, il ridi-
mensionamento deimargini realiz-
zati dagli istituti di credito sara in

nonicacnlimitatn canon addirittiira
Og €asCiat(, ST NON aGairiira

assente, proprioperchéitassistanno
scendendo in modo pil lento del
previsto. «Il tessuto produttivo ita-
liano appare in questo momento
meno malatorispettoaquellodialtri
Paesi guida d’Europa come Francia
eGermania e questo cirende fiducio-
siperl’andamento dei prossimi tri-
mestri», rileva inoltre Villa.
Ilsuoinvito agliinvestitorieé aes-
sere di conseguenza particolarmente
selettivi sul comparto industriale e
sulle societalegate ai consumi ciclici:
«Occorre valutare attentamente per
capire chi, purinun contesto globale
pittdebole, abbia un posizionamento
tale da salvaguardare gli utili». Ed &
anche perquestomotivochestavolta
sard a maggior ragione ancora pill
importante prestare attenzione aiie
indicazionidei manager peril futuro
piuttosto che alle semplici cifre dibi-
lancio, rivolte ormai al passato.
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Le stime di crescita degli utili trimestrali in Europa

Variazione % rispeito allo stesso trimestre deli'ariria)precedente
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Nel secondo trimestre in Europa
spiccain negativo la variazione degli
utili del comparto tecnologico rispet-
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to allo stesso periodo del 2023
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