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IMERCATISTANNO TESTANDO LA VOLONTA DIINTERVENIRE DA PARTE DELLA BANCA CENTRALE

Spread, attesa per lo scudo Bce

Francoforte puo varare i riacquisti flessibili del Pepp e/o un
nuovo strumento. Sui tassi il focus e ora sull’entita del rialzo
disettembre. Ancora giteuro e attese di inflazione a 10 anni

DI FRANCESCO NINFOLE

a Bce ha accelerato giove-
di scorso sul rialzo dei tas-
si senza dare dettagli sullo
scudo anti-spread. Percio
da allora si sono impennati i ren-
dimenti dei bond, soprattutto
quelli italiani. Se si guarda
all’andamento dei mercati, po-
trebbe esserci presto una discus-
sione sull’attivazione dei reinve-
stimenti flessibili del Pepp o su
un NUOVO meccanismo an-
ti-frammentazione.
Gli operatori stanno testando la
capacita, e ancor di pitt 1a volon-
ta, di intervento della Bee, che fi-
nora si € limitata a un impegno
generale ad agire in caso di ne-
cessita. Francoforte puo presen-
tare strumenti anche in un gior-
no. Tuttavia nel board alcuni
membri del Nord Europa vor-
rebbero ritardare il pit possibile
nuovi acquisti di titoli concen-
trati nel Sud e non vincolati a
condizioni di finanza pubblica.

Ci sono anche difficolta tecni-
che da superare. Ma i mercati
stanno dicendo con chiarezza
che un impegno generico sugli
spread non ¢ piu sufficiente.

Christine
Lagarde

Inoltre senza uno scudo per la
Bce potrebbe essere difficile
proseguire I’aumento dei tassi.
Secondo Bloomberg comunque
Francoforte non ¢ orientata a co-
municare in anticipo i piani per
contenere gli spread.

Sui tassi il cammino ¢ stato deli-
neato. Il focus non ¢ per la pros-
sima riunione del 21 luglio: per
quel consiglio ¢ gia stato defini-
to un incremento di 25 punti ba-
se (da -0,50 a -0,25%). Di fatto
impossibile che questa decisio-
ne sia modificata in base ai dati
economici che arriveranno in
queste settimane. C’¢ pil incer-
tezza invece su settembre. La
Bce ha detto che allora ci sara
«un incremento maggiore» del-
100,25%, se 1’ outlook sull’infla-
zione non cambiera. Molti anali-
sti ritengono percio che, su pres-
sione dei falchi, la Bce aumente-
ra i tassi sui depositi di altri 50
punti base, portandoli a 0,25%.
Nel comunicato Bece non ¢’ pe-
1o un chiaro impegno ai 50 pun-
ti di incremento. Non si puo
escludere percio un rialzo tra 25
e 50 punti base (per esempio di
37,5 punti), che porterebbe i tas-
sitra0e 0,25%. In tal senso sa-
ranno invece decisivi i dati ma-
cro, in particolare quelli sull’in-
flazione nel medio termine, che

Esy, Legal&General contesta Pinterest

di Elena Dal Maso

L egal & General Investment Management, la seconda socie-
ta di gestione europea per asset in gestione (1,69 miliardi
dieuro) dopo Amundi, ha pubblicato il nuovo Climate Impact
Pledge, report annuale che dal 2016 analizza I’'impegno verso
il contrasto al cambiamento climatico. Lgim ha analizzato
1.000 multinazionali in 15 settori critici per il clima, responsa-
bili di oltre la meta delle emissioni di gas serra. Che cosa ¢
emerso? Nel corso dell’ultimo anno il numero di imprese sog-
gette alle sanzioni di voto per non aver rispettato gli standard
climatici minimi si & ridotto del 35%, passando da 130 a 80.
Durante le assemblee del 2022 verranno sanzionate quindi 80
imprese sopratutto nei settori oil&gas, bancario, immobilia-
re, estrattivo, assicurativo, tech e tlc. Un esempio? Il social sta-
tunitense Pinterest. I Paesi sanzionati pitl frequentemente so-
no gli Stati Uniti e la Cina. (riproduzione riservata)

Franco aveva invitato la Bce a
evitare «tensioni non necessa-

arriveranno prima del consiglio
dell’8 settembre. Ieri il banchie-

re centrale slovacco Peter Kazi-
mir ha sottolineato la richiesta
di un aumento di 50 punti base.
Invece Francesco Giavazzi, con-
sigliere del premier Mario Dra-
¢hi, ha parlato dell’aumento dei
tassi come «uno strumento sba-
gliato», dato che «non ¢’¢ un’in-
flazione da domanda come ne-
¢gli Usa». Nei giorni scorsi il mi-
nistro dell’Economia Daniele

rie». Il rischio & anche quello di
boomerang per 1’economia. In
tal senso ¢ significativala disce-
sa dell’euro sul dollaro peril ter-
70 giorno consecutivo, nono-
stante gli annunci Bee di mag-
giori rialzi dei tassi. Un segnale
negativo ¢ anche il calo delle at-
tese di mercato sull’inflazione a
10 anni (ieri al 2,18%). (riprodu-
zione riservata)
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