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I MERCATI

I rincari delle materie prime
e la paura dell'inflazione
mandano le Borse al tappeto

—Servizia pagina 2

L’inflazione ora
fa piu paura:
Borse in caduta
con i tecnologici

La fiammata. L'inflazione cinese balza al 6,8%,
le aspettative a un anno in Usa salgono al 3,4%
Listini git dall’Asia all’Europa fino al Nasdaq

Vito Lops

Nelle ultime ore la volatilita in Borsa
sieimpennatadel26% conl'indice Vix
cheépassatoda17a21,5punti. Asof-
frire di pit1 & il Nasdagq (che ieri ha li-
mato le perdite dopo un’apertura a
-2% mentre lunedihalasciatosul ter-
renoil 2,8%) main generale anche gli
altriindicisono sotto stress,come di-
mostrail -1,92% dell’Eurostoxx 50).
11 nervosismo verte intorno allo
stessospettro che staaccompagnan-
do a correnti alternate gli investitori
dainizioanno:l'inflazione. Oggieat-
tesoildatoUsaad aprile:1a Fed diNew
Yorksegnala cheleaspettativeadun
anno sono balzateal 3,4%, ovverosui
massimidal 2013, dal 3,2% di marzo.
Anchein Germania il copione e simile.
«Ci aspettiamo che ci possa essere
un’inflazione superiore al 3%», ha
dettoIsabel Schnabel, membro del co-
mitato esecutivo della Bce. La stessa
haspecificato pero che nondovrebbe
essere un fenomeno duraturo. E poi
c’elaCinacheierihapubblicatoildato
suiprezzialla produzione, balzatiad
aprilea +6,8%rispettoal +6,5%. Prezzi
chesistannoimpennandoacausadel
rincaro delle materie prime. Cisi chie-
dequantodituttocioarriveraal con-
sumatorefinale. Ed & proprio questo
ilpuntochedivide gli investitori: sia-
moinpresenzadiuna fiammataodi
unfenomeno piustrutturale? Le ban-
che centraliriuscirannoatenerlaaba-

daoselafarannoscappare dimano?
Domande non di poco conto so-
prattutto per chi ha i propri capitali
investiti sui mercati azionari che negli
ultimi anni si sono gonfiati dell’ab-
bondanteliquidita chelebanche cen-
tralihanno tirato dal cilindro per argi-
narele ultime crisi: una storia comin-
ciatanel 2009, dopolacrisiinnescata
daiderivatisuprime, e che hatrovato
conil Covid un nuovo capitolo.
Trailistini pit “drogati” c’e il tec-
nologico Nasdaq con le 100 societa
chelo compongono che prezzano ai
valoriattuali cinque volte il fatturato,
un multiploadir poco euforico.Non
equindiun casoseil Nasdaqsiapro-
priol’indice pitivulnerabile in questa
fase: ogni qual volta soffia un dato
macrocheindicaunrisveglio dell’in-
flazione ¢ il primoafarnele spese. Per
(almeno) tre motivi. Innanzitutto
perché il listino che ha corso di pitt
nel 2020 pandemico (+43% contro il
+16% dell’'S&P 500). Quindi a conti
fatti e quello che finorahabeneficiato
dipiudell’espansione monetariadel-
la Federal Reserve, il cui bilancio ha
raggiuntoillivellorecord di 8mila mi-
liardidi dollari. Ergo e 'indice che in
caso di correzione in teoria ha piu
spazio per scendere.
Epoi(equisiamoal secondo punto)
non va dimenticato che le societa tec-
nologiche appartengonoallacategoria
deititoli “growth”. A differenzadeititoli
cheappartengonoabusiness pitciclici

-1,64%

INDICE FTSE MIB

La Borsa di Milano ha chiuso in
flessione a causa dei timori per
una accelerata dell'inflazione,
innescata dall'andamento dei
prezzi delle materie prime

e maturi (i cosiddetti titoli “value”) i
“growth”, avendo per natura elevate
potenzialita dicrescita, vengonovalu-
tatiinrelazioneaiflussidicassastimati
(eattualizzati). Quandotassieinflazio-
ne volano basso € pit1 semplice per gli
investitoriproiettarelaprofittabilitadi
queste aziende sul futuro. Viceversa,
quando tassi e inflazione sonovistiin
crescita, il calcolodiattualizzazionesifa
piticomplessoe minato. Equestospin-
gemoltiinvestitoriadiminuirel’espo-
sizioneversoil settore. Allostessotem-
po(terzomotivo) moltititoli “growth”
hannoancheelevatodebitoperoliareil
propriobusinessacerboetrasformarlo
in qualcosa di disruptive. Alto debito
non farima con tassi in rialzo.

Cio che confortaglioperatorie che
almomentoidatisembranodarera-
gione al governatore della Federal
Reserve, Jerome Powell, che ha piu
volteribadito che considera tempora-
neo 'aumento dell'inflazione e non
strutturale. Infatti se cispostiamo sul
medio-lungo periodo le stime di in-
flazione siridimensionano. Le previ-
sioni a tre anni sono al 3,1% mentre
quelleacinque anni (e perisuccessivi
cinque)scendonoal 2,5%. Sitrattadi
unlivello pitialto della soglia obietti-
vo (2%) fissata convenzionalmente
oggi dalle principali banche centrali
ma non tale da giustificare un panic
selling sui mercati 0 comunque un
profondo e rapido cambio di rotta
della politica monetaria.
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EUROALLITRO PER LA BENZINA

Il prezzo medio alla pompa dalla benzi-
nainltalianellasettimanatrail3eil9
maggio. E ai massimi daoltre unanno,
cosicomeil prezzo del diesel,a 1,447

euroal litro. All'origine c'é 'aumento
delle quotazioni del petrolio, noniil
blocco dell'oleodotto Colonial negli
Usa, che comunque rischiadi provo-
care ulteriori tensionia breve

La retromarcia dei listini
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FTSE100 STOXX600 CAC40

~1,97

-1,86

2 —..2'4,7 ,,,,,,
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Viaggie Media Oil & gas

tempo libero

DAX IBEX 35 FTSEMIB

-1,82 ~1,64
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Servizi Servizi Retail
finanziari industriali
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