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Mercati. Alle dichiarazioni di molti membri delle banche centrali che annunciano altre strette,
i mercati reagiscono male ma non troppo: cali frazionali in Europa, peggio il Nasdag. Altalena bond

LE VOCI DEI BANCHIERI
Si moltiplicano i moniti
dei membri Fed e Bce
che indicano maggiori
strette (ieri solo Villeroy
in direzione opposta)

Fed e Bce sempre piu falchi,
ma le Borse europee tengono

Morya Longo

DaunlatocisonoleBorse, che -traal-
tiebassicome quello diieri - immagi-
nano un futuro tutto sommato roseo:
I'economiaaloroavvisoreggeral’ur-
to dei tassi elevati, 'inflazione siab-
bassera in manieranaturale grazie al
calo dei prezzi energeticie al ripristi-
nodelle supply chain elebanche cen-
traliabbaiano oggi pit1 di quantonon
morderanno domani, Dall’altio ciso-
no le banche centrali, che - pur con
vocidiscordanti e spesso contraddi-
torie - continuano invece ad abbaiare
eapreannunciare maggioririalzi dei
tassi d’interesse. Ovvio che da una
parte o dall’altraqualcunostafacen-
dolascommessaolapromessasba-
gliata: ole Borse sono troppo esube-
ranti (irialzidainizioannosonoadue
cifre), oppure le Banche centrali sa-
ranno piliclementi di quanto nonla-
scino intendere ora.
Anchelagiornatadiieriben dise-
gna questa contraddizione: di fronte
a molte dichiarazioni da "falco” di
banchieri centrali negli Stati Unitiein
Europa, le Borse europee hanno
chiuso solo con marginali variazioni
negative dopo calimaggiori in matti-
nata. Milano -0,37%, Francoforte
-0,33%, Parigi -0,25%. Ribassi simili
allafine negli Stati Uniti. Unriprezza-
mento ¢’e stato pili forte sui titoli di
Stato (tassi in rialzo), ma sono bastate
nel pomeriggio parole piti concilianti
del presidente della Banca centrale
francese a farli tornare nei ranghi: il
Bund decennale rendevail 2,48% gio-
vedi ed ha chiuso a 2,44%, mentre i
BTpsonoscesidal 4,329 al 4,28%. An-
cheirendimentidei Treasury Usaso-
no rimasti invariati alla fine della
giornata intorno al 3,83%, dopo un
balzo al massimo da tre mesinel po-
meriggio a 3,93%.
Le voci dei banchieri centrali
Sia negli Stati Uniti sia in Europa i
banchieri centrali continuano peroa
ribadire chelalottaall'inflazione non
¢ terminata e che maggiori rialzi dei
tassi serviranno. Oltreoceano hanno

ribaditoil concettosiala presidentes-
sadellaFed di Cleveland, Loretta Me-
ster (secondolaqualeitassidovran-
nosalire oltre il 5% «e restarci perun
lungo periodo ditempo»), siail presi-
dente della Fed di St. Louis, James
Bullard (secondo cui sara «appro-
priato» alzare i tassi d’interesse al
5,25%-5,50%). Considerando cheat-
tualmente sono nella forchetta
4,50%-4,75%, significa chelaFed do-
vrebbe alzarlialtre tre volte di 25 pun-
tibase. Tanto, considerando chefino
apoco tempo fa (prima dei forti dati
sul mercato del lavoro) il mercato
prevedeva solo un nuovo rialzo da
parte della Fed. Ora alcuni membri
dellabanca centrale ne preannuncia-
no tre. E sul mercato ci sono econo-
misti (come quellidi Goldman Sache
Bank of America)che hannoallineato
le previsioni a questo nuovo livello.
In Europalamusica - pur stonata
edissonante - € pilio menolastessa.
«Siamoancoralontani dal poter can-
tare vittoria ha detto ieri Isabel Sch-
nabel, membro del direttivo della Bce
-.Potremmo dover agire con piti for-
za».Anchelei,insomma, lasciainten-
dere chelaBce potrebbe dover alzare
itassi pit1di quanto non ci si aspetti.
Paroleinlinea con quelle pronunciate
daaltri “falchi” della Bce, che hanno
subito fatto alzare le aspettative dei
mercati: i futures ieri mattina sono
arrivati a scontare tassi Bce in au-
mento finoal 3,75% dall’attuale 2,5%.
Insomma: altri due rialzi da 50 punti
base eunterzoda2s. Le previsioni si
sono pero ridimensionate nel pome-
riggio, quando il presidente della
Bancadi Francia Villeroy halanciato
ilmessaggio opposto: «Dopo marzo
'azione della Bce sara meno urgen-
te», ha detto. Lasciando ventilare
I'ipotesi di una pausa nella stretta.

Le voci dei mercati

Come andrannoi tassi e difficile a dir-
si, stadifatto cheimercati sembrano
credere solo a meta a queste parole.
Quelli obbligazionari ultimamente si

LE VOCI DEI LISTINI
Nonostante le sbandate
(anche ieri hanno chiuso
in calo) le Borse restano
ottimiste e mostrano
rialzi a due cifre nel 2023

sonoriprezzati (irendimenti sono sa-
liti) e negli Stati Unitila curva deitassi
fortemente invertita preannuncia
una possibile recessione in arrivo,
proprioa causa dellastretta moneta-
riadellaFed. Male Borse ancoracre-
donoaun futuro pitiroseo, tanto che
- aparteierecentisbandate - restano
abbondantemente positive: dainizio
annole performance vanno dal +17%
di Milano al +6% circa di Wall Street.

L'umore ottimista deilistiniazio-
nari & testimoniato anche da altri fat-
tori, comerileva Hans-Jorg Naumer,
Director, Global Capital Markets di
Allianz Gi. Uno: a Wall Street le posi-
zioni cosiddette “nette corte” sull’in-
dice S&P 500 (cioe le scommesse sul
ribasso della Borsa Usa) continuano
a diminuire. Due: nelle ricerche su
Google a livello mondiale spicca
I'espressione «bull market» (mercato
toro). Tre: in base al Sentix (un indi-
catore che misura il sentiment degli
investitori), 'umore nelle principali
aree geografiche & sempre pili positi-
vo. «Sernbra quindi che oggiil clima
generale sia improntato all’ottimi-
smo», commenta Hans-Jorg Nau-
mer. Dunque le Borse non vedonore-
cessione in arrivo (anche sela curva
dei tassi invertita sembra prevedere
il contrario in Usa almeno), non ve-
donoun’eccessiva strettamonetaria
all’orizzonte (anche se i banchieri
centrali sembrano dire I'opposto) e
nonimmaginano neppure unafrena-
ta eccessiva degli utili (anche se le
previsioni sono state riviste pit1 volte
al ribasso dagli analisti).
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L'ottimismo dei listini

Performance ieri e da inizio anno delle principali Borse globali. In %
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Nota: Quotazioni di Wall Street e Nasdaq aggiornate alle ore 21:00

BCE, MERCATI E INFLAZIONE quanto attualmente previsto dai
Secondo Isabel Schnabel, membro mercati finanziari». Schnabel
del Comitato esecutivo della Banca sottolineainoltre che «siamo
centrale europea, «c'é il rischio che ancora lontani dal dichiarare
I'inflazione si riveli pit persistente di  vittoria»
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