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Borse in caduta, Tokyo crolla del 12,4%
Spunta I'ipotesi di un taglio tassi Fed

Mercati

Piazza Affari cedeil 2,27%
Europa in difficolta
Tasso dei T-Bond al 3,8%

Lunedinero sulle piazze finanzia-
rie mondiali, coniribassiamplifi-
cati dai timori di una recessione

Usacon tassiancoraalle stelleeil
rischiocontagio all'economia glo-
bale. E qualcuno giaipotizza tagli
d’emergenzadeitassidapartedel-
laFed persostenerel’economia. In
questo scenario Tokyohaapertola
giornata conun tonfo del12,4%(il
pittampio dal1987). Aruotal’Eu-
ropa (Milano la peggiore con un
-2,27%) e Wall Street, dove hanno
spiccato il rialzo dei Treasury al
3,8%eil calo del Nasdag, superiore
al 3 per cento.—Serviziallepagineze3

Dal Nasdaq a Tokyo
Borse mondiali ko

Ipotesi di intervento
d’'urgenza della Fed

Mercati. Vendite in Europa, Milano cede il 2,27% e I'indice Vix tocca i 65 punti
[ futures sui tassi ora scontano al 60% la probabilita che la Fed possa varare
un intervento d’emergenza gia nel corso della settimana prossima

Il bitcoin scende
sotto i 50mila dollari
per poi tornare in area
55mila in una seduta
per cuori forti

Vito Lops

Giornatecome quelladel 5agosto2024
saranno iscritte negli annali della fi-
nanza. PerlaBorsadi Tokyoéstatoun
secondo “lunedinero”, dopoqueligot-
tobredel1987in cuiperse il 14,97%. leri
cieandatavicinaconuncalomonstre
del12,4%. Sommatoaquellodelle ulti-
mesedute il bilancio perillistino giap-
ponese¢pesante: -26%intresettima-
ne.Dai massimidel12luglioil bilancio
del2024¢ viratointerritorio negativo
(-5,5%).1llistinonipponicohapoitra-
scinatoalribassoanchel’Europacheé
arrivataaperdere oltre il 3% per poiri-
dimensionare nel finale il passivo.
L’indice Eurostoxx 5o ha cedutol'1,45%
e il Ftse Mib il 2,27%. Sulle montagne

russe anche Wall Street con il Nasdaq
cheépassatodaun-6,5%inpre-aper-
turaal -2%difine serata. Ancora vendi-
te importanti sulle “magnifiche 7”
(-3,15% inmedia)con Nvidia che & sce-
sasottolasogliadeiioodollari.Inuna
sedutache passeraalle statistichean-
cheperlelevatissima volatilita. 1 Vix,
che misura il costo delle opzioni del-
I'indice S&P 500, haraggiuntounpicco
a 63 punti, superando intraday i 40
punti che sono considerati la soglia
chiave che separaunacorrezionenatu-
rale da un vendite dettate dal panico.
Durantegliscambiil Vix peroé sceso di
parecchio, chiudendoinarea 35 punti.
Siamosempreil doppiorispettoaqual-
che seduta faein unazonadi elevata
tensione, ma c’e stato un indubbio
sgonfiamento di volatilita a mercati
aperti. Tanti i fattori che potrebbero
aver contribuitoa stemperareunpo’gli
animi. Secondo gli analisti di Jp Mor-

ganilsell-off suimercati, partitodi fatti
I'nluglio, potrebbe averele gambe cor-
te.Ilmarketmover digiornata,I'indice
Ismservizi(basatosuisondaggieffet-
tuatiaun panel didirettoridiacquisto
ed équindiconsiderato unindicatore
anticipatore del ciclo economico) ha
stupitoleattese. Dopoesser scivolatoa
giugnosottoisopunti(che delimitano
lacrescitadall’espansione economica)
nel mese di luglio € cresciuto a 51,4
punti, tornando sopralafatidicasoglia
ebattendoleattese(51punti). Il datosi
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contrappone all'Tsmdel settore mani-
fatturieroresonotoqualchegiornoche
ha evidenziato invece problemi sulla
manifattura (indicea 46,6 punti, mini-
nodanovembre 2023).Iservizisonoin
salute,lamanifattura (cheinogni caso
incide molto meno nella determina-
zione del Pilnegli Usa e nelle principali
economie avanzate) arranca. In ogni
caso il dato sui servizi ha mescolate
nuovamente le carte sullo scenario
economico che stanno provando a
scontareinanticipogliinvestitori. Fino
al31luglio(quandohaparlatoilgover-
natore della Federal Reserve Jerome
Powelldecidendodilasciareitassiin-
variati) i mercati scontavano quasi a
pienounsoftlanding, un rallentamen-
todell'economiasenza grossi problemi
sugli utili aziendali prospettici. Due
giornidopo,I'lsm manifatturierosotto
leatteseel'aumentodeltassodidisoc-
cupazionedal4,1%al 4,3% hannospo-
statol’asticella versol’hardlanding. At-
terraggio durodell’economia comeac-
cadedinanzia unarecessione dama-
nuale. A quel punto sonopartiti copiosi

oli acaiieti c11i hond con 1in farte caln
11 aCquistl SU OONG CoNUn ioic ai

dei rendimenti. Il decennale Usa ieri
mattina € sceso fino al 3,7% per poiri-
mangiarsiio puntibase(e chiudereal
3,8%)proprioinsciaalbuondatoarri-

15 miliard

vatodaiservizi. Anchelacurvadeiren-
dimenti 10-2 anni, cheieri é tornataa
normalizzarsi per un paio d’ore, & poi
scivolatanuovamente sottozero. Iltas-
sobiennale ¢ salito al 3,93% rimettendo
la testa quindisoprail decennale e ri-
mandandoil discorsorecessione(che
statisticamente ha pili probabilita di
configuararsidopochelospread10-2
sidisinverte). Nel corsodellasedutail
mercatodeifutures suitassie arrivato
ascontare al 60% la probabilita che la
Fed possavarare uninterventosui tassi
d’emergenza entro la prossima setti-
mana. Il mercato dei bond resta co-
munque preoccupatoesbilanciatosu

unaFed moltoaggressiva. Almomento
scontauntaglio doppioda 5o puntiba-
seasettembre, untaglioda2s puntiba-
seanovembre eun’altra doppiasforbi-
ciata dagoadicembre. Sconta quindi
T'equivalente di125 puntibasein meno
daquiafineanno.
Moltodipenderadaiprossimidatie
anche dalle tensioni finanziarie. Su
questo fronte bisognera continuare a
monitorareilcambiodollaro/yenche
ierihavistounoscivoloneintraday su-
perioreal 3% (perpoiridimensionarsi
all',5%). Uno yen in forte recupero
(+12%suldollarodametaluglioyhaco-

stretto molti operatori istituzionali a
chiudere le posizioni di carry trade
aperte negli ultimi due anni proprio
graziealladebolezzadelloyen(cheera
arrivatoaperdereil 30%suldollarori-
spettoal2022)eaibassi tassinipponici.
Seloyencontinueraarafforzarsilavo-
latilita sui mercati € destinata a rima-
nereancoraelevata, perchéa quel pun-
tosivende perché sideve vendere (per
evitarelemargin call)enonperscelta.
Oltreal cambio dollaro/yenandra
monitoratolo spread traibond piti ri-
schiosi (high yield) e quelli pili sicuri
(categoria investment grade). Ieri il
differenziale & balzato dal 3,3% al
3,75%.Segnale cheoracertamentec’e
meno compiacenzae propensioneal
rischio per gli investitori rispetto a
qualche settimana fa. Lodimostraan-
cheil calodelle quotazioni dibitcoin,
sceso sottoigomiladollariperpoitor-
nareinareaggmilainuna sedutaper
cuoriforti. Lamadredelle criptovalute
ha tuttavia confermato quanto visto
nel marzo 2020 durante la tempesta
finanziaria del Covid: quando si im-
penna la volatilita sui mercati tradi-
zionaligliinvestitorinonsirifugiano
certoinbitcoin che, quindi,haancora
tanta strada da fare nel percorso che
vorrebbe eleggerlo abene rifugio.

©RIPRODUZIONERISERVATA

CAPITALIZZAZIONE BRUCIATA
A Piazza Affari bruciati ieri 15 miliardi
di euro di capitalizzazione: quasi 55

miliardi di euro le perdite registrate
dalla Borsa milanese in tre sedute
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Il lunedi nero dei mercati
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Performance % Tokyo New York* Madrid New York* Milano Europa
NIKKEI 225 NASDAQ IBEX 35 S&P 500 FTSE MIB STOXX 600
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ITITOLI PIU COLPITI
Performance % di ieri

A

8,55 9,563

3,10

1,68

GIAPPONE 25 20 -15 10 -5 0 ITALIA -8 -6 -4 -2 o
Chiba Bank —23,73 I Nexi -6,05 I
Kawasaki Kisen -22,00 Erg -4,77

Ebara Corp -20,25 Saipem -4,41

Mitsui Co Ltd -19,87 Hera -4,01

Tokio Marine -19,82 Stm -3,93

Isetan Mitsuko -19,73 Snam -381

Mizuho Financial -19,71 Azimut -3,56

Japan Post -19,50 Unipol -3,42

Resona Holding -19,48 Recordati -3,29

Nitto Denko -19,22 Mps -3,15

* dati alle 20 ora italiana
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Londra Naw: York* Francoforte Shanghai Hong Kong Parigi
FTSE 100 DOW JONES DAX SHANGHAI COM. HANG SENG CAC 40
v v v v - v - v
IERI 0
s —=2,04 -2,01 -1,82 -1,54 -1,46 -1,42
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SETTIMANA o

=343 e _3,13

5,36

-3095

-3,96

EUROPA 12 -8 -4 o GERMANIA 5 4 3 -2 -1 o
Aurubis [N 1 4. I [ e — E.On 48] e
Rubis -8,09 Bmw -2,73

Genmab -7,36 Porsche -2,63

Subsea 7 -7,16 Deutsche Bank -2,57

Vestas Wind -6,79 Hannover Rueck -2,46

Melrose -6,36 Covestro -2,45

Nexi -6,05 Commerzbank -2,42

Severn -5,81 Mercedes Benz -2,37

Allfunds Group -5,63 Allianz -2,31

Wallenstam -5,43 Basf -2,23
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