il
‘0

Anthiliaz

Capital Fartnes

Marzia Redaelli

s Tanto ¢ bassala volatilita sul-
le azioni, quanto ¢ sbalorditiva
'intensita di oscillazione del
mercato valutario.

Ildollarodebole ¢il pernoat-
torno acuivorticano tutte le di-
vise,dall’euroallo yen, allemo-
nete emergenti, compreso lo
Yuan cinese, che si ¢ issato ai
massimi da oltre due anni no-
nostante sia controllato dalla
banca del Popolo.

Dicerto laliquidita ancoraab-
bondante sui mercati aiutail sol-
levarsidiondate speculative; ele
migliorate prospettive dell'eco-
nomia che si risveglia in modo
sincronizzato un po’ in tutte le
aree geografiche giustificano
'apprezzamento di gran parte
dellemonete. Maé’amministra-
zione del Presidente Usa Donald
Trump che hadatolascossa vio-
lenta ai flussi di capitale che si e
vistaneigiorniscorsi. [l Ministro
del Tesoro Steven Mnuchin ha
gettatoil sassonellostagnoaffer-
mandoallaplateadel WorldEco-
nomic Forumdi Davos, cheil ca-
lo del biglietto verde & un fattore
positivoperilcommercioastelle
e strisce. Dopo la dichiarazione,
il cambio per un euro ¢ schizzato
sopra quota 1,25, come non acca-
devadafine2014,ed ¢ franatosul-
loyen, che si ¢ rafforzato sotto la
soglia di no (unita per dollaro) e
ieri avanzava deciso verso 108.
Trump ha dovuto corregere il ti-
ro di una dichiarazione che ha
creato fastidi diplomatici e che
hainterrottolatreguanellaguer-
ra delle valute, decisa lo scorso
autunno tra i banchieri centrali.
Il capo della Casa Bianca, infatti,
harilanciato conunacertaenfasi
loslogandiun’Americafortecon
una valuta forte. Pero, come sot-
tolinea Giuseppe Sersale di An-
thilia Capital Partners,lamossae
apparsaquelladichinascondela
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Azioni, bond e valute. I prezzi delle obbligazioni scendono mentre le azioni continuano a crescere - L'oro rlagguanta quota 1.350 dollari l'oncia

Il dollaro debole detta la linea ai mercati

La caduta della divisa Usa ¢ il perno attorno al quale vorticano tutte le altre: euro, yen ed emergenti

mano; quella di chi conta su una
strategia politica di breve respi-
ro, che spinge un ciclo gia in
espansione con tutte le leve di-
sponibili, tra cui la detassazione,
la deregolamentazione, il tam-
ponamento delle falle nella fi-
nanza pubblica e - appunto - la
competitivita della divisa;. E la
mira di obiettivi troppo vicini
potrebbe lasciare spazio alla for-
mazione di bolle nei prossimi
18/24 mesi, secondo Sersale.
Pureigrandiinvestitorihanno
un’ottica di breve periodo, e pa-
iono intenzionati a non mettersi
contro la flessione del dollaro,
che nelle ultime sedute ¢ solo
sceso dai picchi senza allonta-
narsene troppo. Qualche anali-
sta pensa che la volata (al ribas-
so)allavaluta Usasiastataarchi-
tettata ad arte per facilitare a
Trump le trattative commercia-
li. Certo € che, pur cavalcando il
dollaro debole, i mercati hanno
dovutofareiconticonidannialle
aziende curopee quotate, che
nonfannointempoadallincareil
libro ordini e il listino prezzi agli
smottamenti dei cambi.
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11 listino di Francoforte, per
esempio, ha patitosubitoil rialzo
dell’euro, ¢ ha chiuso la settima-
na in perdita (-0,7%) a dispetto
delrecuperodiieri.

Anche i prezzi delle obbliga-
zioni sono scesi (e 1 rendimenti
saliti), in un clima intonato alla
crescitageneralizzata, doveitas-
si aumentano e i titoli di debito
gia in circolazione perdono ap-
peal. Ma una vera ripartenza dei
rendimentiin Eurozonatrovaun
limite nelle aspettative di infla-
zione, che rimangono contenute.
Il contesto delle condizioni fi-
nanziarie, secondo Alessandro
Fugnoli di Kairos, ¢ anche la ra-
gione che spiega il contempora-
nco rafforzamento dell’euro con
tassidiinteressesottozero:quan-
doitassieuropeiinizierannoasa-
lire (nonprimadel 2019 secondoi
piani attuali della Banca centrale
europea), la resistenza a un ulte-
riore rafforzamento dell'euro di-
ventera piu forte, per evitare la
doppiafrenatasucambictassi.In
modo speculare, gli Stati Uniti
cercano di evitare la salitasimul-
tanea di tassi e dollaro tentando
di tenere a bada quest’ultimo.In-
fatti, il presidente della Bce Ma-
rio Draghi non si ¢ mostrato pre-
occupato del rafforzamento del-
I'euro,anche se hamessoall’indi-
ce le esternazioni di Mnuchin;
viceversa, ha sfruttato 'occasio-
ne per ribadire il successo della
politica monetaria espansiva. Le
buone statistiche macrorilascia-
te negli ultimi giorni gli hanno
dato ragione, sebbene siano pas-
sate inosservate nei gorghi del
mercato dei cambi.

I balzi delle Borse hanno fatto
passare in secondo piano anche
laripresadell’oro, che da genna-
iosiannidaneimeandridell’otti-
mismo e ha riagguantato quota
1350 dollari'oncia.
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Minidollaro

= Lavaluta Usasiéindebolita
contro tutte le monete, anche
sull’ondadell’avallo del ministro
del Tesoro americano Munchin
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= Gli esportatori del listino
tedesco hanno patitoil repenti-
no balzo della moneta unica, che
penalizzail fatturato
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= Leaspettative sull’inflazione
Ueancoraincalo,limitano
'aumento dei tassie nonaccen-
tuano gli effetti della valuta forte
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Indici D) Stoxx La classifica delle Borse
52 settimane 52 settimane ‘
Var.% Var. %
CL Chiusura| Var.% aun  CL Chiusura | Var.% aun
Indici venerdi | settim. Min Max anno Borse Indici venerdi | settim. Min Max anno
Generale 400,57 -0,08 360,12 402,81 9,00 HongKong  HangSeng 33154,12 2,79 2312921 33154,12 41,84
Alimentari distrib. 659,21 -0,76 601,16 683,15 8,10  Atene Athens General 878,06 3,60 608,79 883,98 32,92
Assicurazioni 30243 -075 26489 304,88 10,95 NewYork  S.&P.s500 2872,87 223 227887 287287 25,09
Auto 67446 063 52830 68339 1919 gay Kospi 200 33538 178 26769 33883 23,99
Banche 19668 126 16931 19668 951 ok Nikkei 225 2363188 074 1833563 2412415 21,80
Beni di Consumo 840,37 -0,81 780,12 903,82 6,02 Milano Comit 139306 025 109858 139771 2167
el 98455 118 85858 99794 1130 ek Industridl100% 5774726 754  A40SLT8  STTAT.26 2006
C i 13,56 1,70 289,1 29,51 2,10 3 =
oo 2854 t B Singapore  StraitTime 3567,14 0,47 3041,94 3609,24 16,89
Costruzioni 477,76 -0,12 426,59 483,74 9,43
Amsterdam  AEX Index 566,79 0,44 476,71 570,82 16,52
Energia 327,68 0,60 280,66 332,49 2,96
= Parigi CAC40 5529,15 0,05 4748,90 5541,99 13,60
Industriali 554,12 1,28 468,48 561,32 15,70 -
Media 272.29 190 25420 29479 1,67 Zurigo Swiss MarketIdx  9515,56 0,06 8276,70 9611,61 13,21
Risofsétiase 492,18 112 37422 501,70 1177 Francoforte  Xetra Dax Idx 13340,17 0,70  11509,84  13559,60 12,59
salute 743,78 188 70466 804,98 4,61 Madrid Ibex 10595,40 1,11 9315,20  11135,40 11,38
Servizi finanziari 515,39 1,69 426,57 516,26 19,17 Helsinki Hex General 9766,45 '1,06 8754,81 10012,01 8,62
Tecnologici 454,32 1,73 37 1,98 467.09 20,76 Bruxelles Total Return Idx 46470,60 '0.60 42020,93 4728“,93 8,29
Telecomunicazioni 282,87 1,13 276,01 314,27 -1,24 Stoccolma  Sax All Share 585,49 0,87 539,33 600,20 7,16
Turismo/T.Libero 266,04 -1,32 231,21 270,18 13,45 Londra FtSe 100 7665,54 0,84 7099,15 7778,64 7,04
Utilities 287,80 -1,99 264,06 311,85 7,05  Sydney All Ordinaries - - 5665,40 6241,50 -
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