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Borse, nessun rimbalzo in Europa

Mercati e Banche centrali

Tokyo recupera il 10%, bene
Wall Street. Timori di una
recessione Usa ingiustificati

Prove di stabilizzazione sui mercati
dopoillunedinero: Tokyorisorge con
un +10% e anche Wall Streetrialzala
testa. Fallisce il rialzo in Europa(solo
Francofortein positivo). Latensione
restaalta: labuferanon éancorapas-
satamaalmenosifastradalaconvin-
zione che il suo motivo scatenante - i
timoridiunarecessione Usa-siain-
giustificato. Cellino, Lops —apag. 5

Tokyo e Wall Street in ripresa,
sulle Borse frena la volatilita

Mercati. Tokyo recupera il 10%. Mentre i listini europei mancano il rimbalzo, Piazza Affari debole
Spread sotto quota 150. Goldman: «Valutazioni dei titoli azionari ridotte, elevate negli Usa»

Prove tecniche

di stabilizzazione sui
mercati all'indomani
del lunedi nero: Tokyo

Rischi sistemici
controllati: i bilanci di
imprese e banche possono
assorbire l'impatto

risorge con un +10%

Maximilian Cellino

Prove tecniche di stabilizzazione sui
mercatiall’indomani dellunedinero:
Tokyorisorge conunaltrettanto piro-
tecnico +10% eanche Wall Street prova
arialzarelatesta. L’Europafalliscein-

veceil rimhalzao mentreciillnefondo
veCC L IMPaZ8, MENTC NS SICNGo

ancheirendimentiobbligazionaridei
Paesi core si riassestano con un lieve
aumento dopo la caduta dei giorni
precedenti. L'ondata di volatilita
estrema che nonsivedevadalloscop-
piodell’epidemia Covid lasciaancora
dubbi fra gli esperti, preoccupati da
unaparte chelabuferanonsiaancora
alle spalle, ma anche convinti che il
principale motivo scatenante - i timori
diunarecessione marcata negli Stati
uniti - siano ingiustificati.
Lacronacadigiornataimponediri-
cordare - oltre al rimbalzo dell’aziona-
riogiapponese, favoritoasuavoltadal
deprezzamentodelloyen neiconfronti
deldollaro-I'andamentoincertodeili-
stini europei, che soltantosulfinale so-
no riusciti a limitare i danni complice
lavviospeditodiNew York. Piazza Af-
fariha cedutolo 0,6%, Parigilo 0,27%,
Madridloo,32%esoltantoaFrancofor-
te (+0,09%) € spuntato un pur timido
segno positivo. L'indice Vix - chemisu-
ralavolatilitaattesaed & indicato come
barometro della tensione sulle Borse,
anche sespessolesuelancette simuo-
vonoquandoormaiétroppotardi-ap-
parepitichedimezzatorispettoailivelli
stratosferici toccatiallavigilia (25 punti

contro6z)marestapursempresulivelli
bensuperioriaquantociavevaabituati
I'ultimoanno, atestimonianzadell’aria
tesa che sirespira ancora sui mercati.

Lacorrezioneinsénonécerto giun-
tainattesa: moltila «invocavano» dopo
unodeipitilunghiperiodisenzachesi
fosseverificatoun calo deiie Borsedel
5% negli ultimi 20 anni e soprattutto
dopo che il valore delle azioni era au-
mentato a livello globale di quasi un
terzo in soli nove mesi, con punte del
50% parilNasdagq trainatodaitecnolo-
gici. A sorprendere ¢ stata forse 'am-
piezza, che non puo essere spiegata
soltanto dai semplici timori di reces-
sione, ma dipende anche daunaserie
difattoritecnici e diriposizionamento.

Q11 auesti 11ltimi ha influito in modo
SU QUESTT Wtimi Na Mo In moaGo

particolarela concomitante presenza
diunfenomenoqualeladrasticaridu-
zione delle operazioni di carry trade
perilrialzodelloyen edeitassidiinte-
resse giapponesi ai quali tradizional-
mente i grandi investitori si finanzia-
vano peracquistareititolipitisulla cre-
sta dell'onda alimentandone cosi la
rincorsa suilistini.

Comprensibile cheaquesto punto
gli esperti si chiedano se la sbandata
siaarrivataal capolinea. Larispostadi
Goldman Sachs non é sotto questo
aspettoincoraggiante: «Le valutazio-
nideititoliazionarisisonoridotte, ma
rimangonoelevate in particolare ne-
gli Stati Uniti» ammette Peter Op-
penheimer, responsabile del team di
strategistsull’azionario globale della

diunacrescita piui debole

banca d’affari americana, notando
anzitutto comeil rapportofraiprezzi
e gli utili delle aziende di Wall Street
siaancorasuperiore a20. «Seil mer-
cato dovesse prezzare uno scenario
recessivo il p/e potrebbe scendere a
circai8voltee perl'indice S&P500il
valore equo diventerebbe 4.800 pun-
ti», avverte Oppenheimer.
Acontifattiquest'ultimosarebbe un
valoredicircail10% inferiorerispettoai
livelliattuali,quandolastessaGoldman
Sachsrimane convintadipotervedere
ilprincipaleindice newyorchesea quo-
tag.600afineanno, conunulteriorein-
crementodell'8 percento. Eilpuntosta
proprioqui: gliespertinoncredono fi-
noinfondoaunafrenatadell'economia
Usa. «Abbiamoaumentatole probabili-
tadirecessioneneiprossimiiz mesidi
1opuntipercentuali, portandoleal 25%,
ma questa ipotesi rimane un rischio
piuttosto che un evento probabile»
suggerisce ancora Oppenheimer, por-
tandoatestimonianzal'indiceIsmsui
servizi Usadiduegiornifa, salitoasor-
presabenoltrelasogliarecessivadizo
puntiasuggerire che unaflessione ge-
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neralizzatadell'economiaastelle e stri-
scenon eimminente, «Irischisistemici
rimangono controllati,datocheibilan-
cidiimprese ebancherimangonosolidi
€ possono assorbire 'impatto di una
crescitapittdebolemegliochein molie
altre fasi di recessione», aggiunge
I'espertodiGoldman Sachs, chenonri-
sparmia poi una «frecciata» indiretta
allaFederal Reserve. «C’¢ moltospazio
peruncalodeitassid’interesse chepos-
saattenuareil perdurarediunperiodo
di debolezza economica e le banche
centrali non sono pili vincolate dal ti-
more di un’inflazione elevata». Come
sempre, il destino di Wall Streete del
resto del mondo borsistico passa so-
prattuttodaWashington. Intanto, ieri,
la portavoce della Casa Bianca Karine
Jean-Pierre, ha detto che «I’economia
americanaresta forte».

©RIPRODUZIONE RISERVATA

CASA BIANCA: ECONOMIA FORTE
«b'eoonomia americana resta forten,
hadettoieri la portavoce della Casa
Bianca Karine Jean-Pierre inun
briefing con la stampa

L'INDICE VIX

L’indicatore della volatilita si & piu
che dimezzato ieririspetto al picco
raggiunto nel corso del lunedi nero
dei mercati

Le Borse

Variazione % di ieri e a una settimana

BORSA PERFORMANCE DI IERI PERFORMANCE A 1 SETTIMANA
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