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@I MERCATI FINANZIARI

Mercati e trabocchetti

Per le Bome, 1l penodo &
interlocutorio ¢ cosparso di
trabocchett. A partire dal
prezzo del petrolio, (guasi
100 dollan al karile), spinto
anche dall'escalation tra gl
Houthi dellos Yemen e A-
rabia Saudita. Resta in alto
anche il gas (oltre 1 70 curo a
megawattora). La
fine della scorsa
sethimana & stata
anche camtterizza-
ta dalla netta vit-
toria di AfD nelle
clezioni  mgionali
della Sasso-
nia-Anhalt, piccolo
Land del'ex Ger-
mania Est. Lacom-
binazione di questi eventi ha
indotto 1 mercati alla cau-
tela.

L'influsso delle elezioni te-
desche & stato limitato, con
un calo conteruto in apertura
di settimana in particolare su
Francoforte, pol parzialmen-
te riassorhito. Sono anche le
imminenti  decisioni  delle
banche centrali sul tassi a
proccupare 1 mercat. Li-
potesi di un nalzo ha ma
rinfocolate l'inedita  concor-
renza dell'obbligazionario, 1
cul rendimenti song partico-
larmente appetibill, soprattut-
to nel decennali, ¢ pongonao 1

bond come altermativa ore-
dibile al settore azionario.
Tanto pia che sembra pm-
babile che irialzi sulla curva
possano proseguire. Sulle de-
csioni riguardanti 1 tassi {pre-
cizamente quelll americani)
potrebbero influire anche 1
dati Usza sul lavoro con una
perentuale di di-
soccupazione stabi-
le ¢ parial 4,1%, in
linea con le aspet-
tative. Per 1 mercati
questa da un lato &
una dimostrazione
che l'sconomia Usa
tiene; dall'altro limi-
ta le probabilita di
un intervento al ri-
hasso dei tassidi interesse da
parte della Fed. Questa set-
Himana rimang comungue in-
tedocutona. Mon s pud
escludere uno storno. Sembra
quindi una scelta prudente 1a
cessione di qualche titolo
azionano in portafoglio e, per
chi vuole puntare sul bond,
un mix che favorisca 1 de-
cennali. Proseguono le trat-
tative fra Unicredit e le ist-
tuzioni tedesche per gestine 1l
dossier Commerzbank in mao-
do quanto possibile consen-
suale. Mel breve, Unicredit
non ha nessun interesse a
intaccare 'autonomia di ban-
ca tedesca. Per il futuro non &

facile prevedere se Plazza
Giae Aulenti decidera di in-
tervenire sul centn di costo,
come spesso accade nelle
operazioni di consolidamen-
o,

Dopo la Francia, anche 1'0-
landa ha alleggento la pre-
senza delle sue riserve auree
conservate negli Statl Uniti,
spostando tra marzo ¢ agosto
86 tonnellate d'om da Usa e
Canada alla (ran Bretagna.
L'obiettivo & di aumentare la
possibilita di reagire all'in-
stabilitd geopolitica mondia-
le. Non & escluso {anche se
nessuno lo dice) che le au-
toritd monetarie olandesi ab-
biano ceduto al timorl di
eventuali decisioni impulsive
di Donald Trump. Messuna
maossa, invece, da Banca d'F
talia, che lasda tutto come
prima, visto il ruolo strategico
del nostro Paecse nel Medi-
terraned.
La massicda custodia del
T'aro italiano neghi Stat Uniti
potrebbe dipendere da vec-
chie clausole legate al trattato
di pace della seconda guerm
maondiale, ma queste sonona-
turalmente rumours che non
hanno {¢ non possono avemr)
riscontri ufficiali.
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