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Bot e Borsa, alta tensione sui mercati

»Probabile un aumento dei tassi dei titoli «made in Italy» »Prometeia: Pil git dell'l,2% quest'anno, in crescita nel 2014
dopo il declassamento del rating deciso dall'agenzia Fitch pesa sull'andamento dell'economia il quadro politico incerto
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L.O SPREAD FINORA

E RIMASTO SOTTO
CONTROLLO

MA SI E ACCORCIATA
LA DISTANZA

CON I TITOLI SPAGNOLI

LO SCENARIO

ROMA Si apre oggi una settimana
cruciale. Prometeia rivede in nega-
tivo le stime sul Pil italiano che ri-
sulterd ancora in flessione del-
1'1,2% quest’anno, afferma 'ultimo
aggiornamento del Rapporto pre-
visionale di marzo, per poi recupe-
rare e crescere dell'1% nel 2014. E
dopo l'ultimo verdetto dell’agen-
zia di rating Fitch che ha portato
I'Ttalia in zona BBB+ (cosa che Mo-
ody’s e Standard & Poor’s avevano
gia deciso in gennaio), con l'aper-
tura del Parlamento venerdie I'in-
tensificarsi del dibattito politico
alla ricerca di una soluzione di go-
verno, i mercati aspettano segnali
di incoraggiamento. Sul piano
esterno, a meta settimana il consi-
glio europeo cui partecipera il pre-
mier Monti forse per 'ultima vol-
ta, potra far capire se I'Europa
vuole davveroimboccare la strada
di un’austerita piti flessibile conce-
dendo un po’ di spazio per il rilan-
cio dell'economia oppure si limite-
rad ancora una volta a prendere
tempo. L’insieme di questi fattori
pone le premesse per una settima-
na incerta e ancora preda della
volatilita, nonostante l'ultima set-
timana abbia recuperato le perdi-
te di quella precedente, influenza-
ta da risultato choc
(l'ingovernabilitd) emerso dalle
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elezioni. E soprattutto dall’estero
che sono arrivate le spinte ai mer-
cati: Wall Street ¢ risultata eufori-

ca sui segnali di ripresa dell’econo-
mia Usa e le rassicurazioni suuna
politica monetaria accomodante
arrivate dalla Fed. Il Giappone
sembra uscito dalla crisi, dopo i
dati confortanti sul Pil del quarto
trimestre 2012. In Europa, le di-
chiarazioni dell’eurocommissario
Olli Rehn hanno portato un po’ di
ottimismo. Al resto ha pensato il
presidente della Bce Mario Draghi
che ha lasciato invariato il costo
del denaro allo 0,75% e ha fugato i
timori per il debito pubblico italia-
no spiegando che ormai il nostro
bilancio ha innestato il «pilota au-
tomatico». cosicché la situazione
ésotto controllo.

LE INCOGNITE

L'esperienza insegna tuttavia che
il quadro pud repentinamente
cambiare, che i mercati vivono di
aspettative e puntano ad anticipa-
re gli avvenimenti suscettibili di
influenzare i marginidi profitto. Il
primo dei test che I'Ttalia dovra af-
frontare in settimana é& proprio
quello sulle aste del Tesoro: 15 mi-
liardi da collocare tra Btp, Bot e
CcTeu. La prima prova € domani,
con I'emissione di Bot a un anno fi-
noa?7,75miliardi. L'ultimaasta, in
piena campagna elettorale, ha re-
gistrato un aumento dei rendi-

mentida 0,864% a1,094%. Merco-
ledi sara poi il turno dei CcTeu fi-
no a 1,75 miliardi e Btp 2015 e
2028, rispettivamente fino a 3,5
miliardi e fino a 2 miliardi. Anche
in questo caso I'ultima asta ha re-
gistrato un aumento dei tassi sui
triennali mentre i rendimenti so-
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Ein miliardidi euro 'ammontare
complessivodiBot,Btpatreel5
annie Ccteucheil Tesorodovra
collocarein settimana

no scesi sui titoli a15anni. Il test si
preannuncia significativo anche
perché i titoli di Stato spagnoli nel
frattempo hanno costantemente
migliorato la loro performance e
sostanzialmente azzerato il diva-
rio coni titoliitaliani.

Venerdi scorso il differenziale tra
Bonos e Btp éscesoa 20 punti base
dai 33 dell’apertura. Poco pittd'un
mese fa la forbice era di un centi-
naio di punti base. Questo vuol di-
re che, nonostante la situazione
economica complessiva della Spa-
gna sia peggiore di quella italiana,
gli investitori stanno premiando
la stabilita e la linea politica intra-
presa da Madrid. Finora comun-
que lo spread tra Btp e Bund de-
cennali ha chiuso a 307 punti base
e il mercato, tutto sommato, ha te-
nuto bene, commentavano alcuni
dealer riportati da Reuters «consi-
derando che non ci sono ancora
certezze sulla possibilita di forma-
re un nuovo governo e che in setti-
mana ci sono le aste di meta me-
se». La Borsa € dunque consapevo-
le e guarda anche all’andamento
delle monete dove 1’'euro ha perso
leggermente terreno sulle altre va-
lute, tornando (1,29 sul dollaro) a
valori piu gestibili per 'economia.

LE PREVISIONI

Cresce dunque la pressione. E Pro-
meteia conferma il quadro di
estrema debolezza per 'economia
italiana, influenzato dall’'incertez-
za politica, con una ulteriore con-
trazione della domanda interna
del 2,4% quest’anno e un recupero
dell’l,1% nel 2014.
BarbaraCorrao
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