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Le Borse Ue volano con difesa e banche
Dazi e incertezze affondano Wall Street

L'euforiaperititoli delladifesain vi-

Mercati & Listini sta di piani di riarmo dell’'Europa
spingeilistini europei sui massimi,
con Piazza Affari(+1,07%) tornataal
topdal 2007. Leonardo hachiusoin

A Milano fiammata testa al Ftse Mib (+16,13%) come

Rheinmetalla Francoforte, Thalesa
Parigi e Bae Systems a Londra. Ac-
quisti suibancari. Intanto Trumpan-
nuncia cheBitcoin, Solanaed Ethe-
reumentrerannonellariservastra-
tegica Usa. SeI'Europasorride, Wall
Streettemelepoliticheaggressive di
Trump: -2,7% il Nasdaq e -1,8%
I'S&P’s500.L’Economia Usarischia
di frenare ancora conidaziannun-
ciati su Canada. Messico e Cina.
Carlini, Longo, Lops, Monti
—alle pagine 2-3

Strappo delle Borse,
Piazza Affarirecord
con difesa e banche
Wall Street in caduta

Mercati. In Europa volano sui record le Borse di Francoforte e Parigi guidate
dalla maggiore spesa pubblica per la difesa, mentre le vendite colpiscono
i titoli di Stato. Opposto il trend in Usa: bene i Treasury, scivola la Borsa

EUROPA STATI UNITI

L'aumento della spesa L'incertezza sui dazi
pubblica per difesae immobilizza le aziende:
infrastrutture in Europa settore manifatturiero
mette le ali ai listinima in frenata. Pesano poi
pesa sui conti pubblici gli investimenti tech

di Leonardo (+16%) in vista
del piano di riarmo europeo

Bitcoin, Ethereum e Solana
entreranno nellariserva
strategica Usa di cripto
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Morya Longo

Borsa di Francoforte: +2,64%, massi-
mo storico. Borsadi Parigi: +1,09%, in-
tornoal massimo storico. Borsa di Mi-
lano: +1,07%, massimo da dicembre
2007.Indice Eurostoxx delle Borse eu-
ropee: +1,41% massimo storico. Wall
Streetinveceancheieriha persooltre

1207 il NTacAan rirrail hor Tnaradno
127 CLiNasSGaq {iirla i 3%. 11 ParaGls

so delle aggressive politiche di Donald
Trump ¢ questo: staspingendol’Euro-
pa a varare cosi tanti investimenti
pubbliciper rafforzarela difesa chele

Borsevolano (trainate ieri proprio dai
titoli del settore difesa), mentre I'in-
certezza sullaguerra commerciale sta
per ora penalizzando soprattutto
I'economia e la Borsa statunitense.
Tanto cheierila cadutadi Wall Street
¢ diventata davvero pesante dopo le
parole di Trump sui dazia Canadae
Messico. Cosi da inizio anno I'indice
delle Borse dell’Eurozona sale del13%
mentre I'S&P 500 perde circal’1%.
Ancheieri, nel giornodelrally gene-
rale deilistini, Wall Streete Nasdaqso-

nostatiinnegativosindasubito. Men-
tre Francoforte e arrivataa guadagnare
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finoal 3,4% durantela seduta (maggior
rialzo giornaliero dal 2022), vedere
‘Wall Street in rosso quando I’Europa
chiudeva facevauncertoeffetto.Mac’e
anche un risvolto della medaglia: in
Europa i maggiori investimenti pub-
blicistanno penalizzandoititoli di Sta-
to, che dunque hanno prezziin caloe
rendimentiinrialzo, mentre negli Usa
iTreasuryhannorendimentiin frena-
ta. Insomma: in Europa Borse bene eti-
toli diStato male, negli Stati Uniti Borse
male e titoli di Stato bene.

«Mentre in Europaaumenteranno
gli investimenti pubblici, negli Stati
Uniti Trump spinge le imprese private
ainvestire - osserva Antonio Cesara-
no, chief global strategsit di Inter-
monte -. Cosi mentre in Europa sof-
fronoicontipubblicie dunqueititoli
di Stato, negli Usa soffronole big tech
che stanno varando ingenti investi-
menti con una grande incertezza sui
ritorni futuri. Da quando & emersa
dalla Cinalapossibile intelligenzalow
cost di DeepSeek, il mercato si do-
manda che futuroabbiano i maxi in-
vestimenti delle big tech Usa».

La forbice dei listini

Lasedutadiieriha messoin fila tutti
i temi di questo primo scorcio della
presidenza Trump. Il drammatico
scontro con Zelensky ha fatto emer-
gere con forza la volonta dei capi di
Stato europeidiincrementarelaspe-
saperladifesa. Lastessapresidentes-
sadella Commissione europea, Ursu-
lavonder Leyen, ha affermato quan-
to sia urgente «riarmare 'Europa».
Ancoranon sisa quanti investimenti
possano arrivare, ma secondo alcune
indiscrezionipubblicate da Reutersil

possibile futuro Governo tedesco
avrebbe in mente di creare due fondi
per ia difesa e le infrastrutttire 010
per la Germania per una cifra che si
potrebbe aggirare sui mille miliardi
dieuro.Quanto queste indiscrezioni
sianorealizzabili effettivamente(da-
to chein Germania ancoranonc’¢un
Governo nuovo) e difficile da dire, ma
tantobasta per infiammare le Borse
europee. Ancora una volta.

Cosi a galoppare ieri (ma non solo
ieriinrealta)e statoil settore della dife-
sa, con titoli come Leonardo (+16%) e
Thales(+16%)in forterialzo. Maanche
altri settori, come quello bancario,
hannoregistratobuonirialzi. Cosi, no-
nostantel’avvio oggidinuovidazista-
tunitensiaCanadaeMessico(al25%)e
allaCina(raddoppiatial 20%)le Borse
europee hanno spiccatoil volo: erano
cosisottovalutatea fine 2024 che gliin-
vestitori vedonotutte queste novitico-
meopportunita diacquisto. Esorvola-
nosulfatto chepropriol’'Europasarala
prossima vittima della guerra com-
merciale di Trump.

Film oppostonegli Stati Uniti,dove
I'incertezza della politicaiper-aggres-
sivadi Trump sta pesandosul climadi
fiducia e dunque sulle Borse. Proprio

iar PindicoaTom Aol gattara manifatii.
VLI ULV DI UL IO Lluiv liatliiianiugT

riero ha confermato tutti i timori del
mercato. Daunlatolindiceé scesoda
50,9a50,3(controattese dizo,6), con-
fermando che la manifattura Usa & in
stagnazione. Dall’altroaumentanoi ti-
moridiinflazione, tanto chel'indice dei
prezzi é salito dai 54,9 digennaioai 62,4
punti di febbraio. Ma quello che pit
colpisce € la componente dell'indice
cheguardaavantisuinuoviordinidelle
imprese, caduta da 55,1, di gennaio a

48,6.Insomma: in unasituazione cosi
incerta suidazi, leimprese sembrano
essersifermate. E ieri, quando Trump
haconfermatoidaziaCanadaeMessi-
coapartireda oggi, rincarandoladose
con tariffe sui prodotti agricoli dal 2
aprile,laBorsa & caduta ancora dipi.
Aquestosisommanoitimorisullebig
tech: il mercato pensa che la grande
mole di investimenti possa diventare
un boomerang. Anche ieri infatti i ri-
bassilihaguidati Nvidia. CosilaBorsa
Usa continua a restare debole. E lo
”spread” di performance rispettoaili-
stini europeisi allarga.

La forbice di titoli di Stato

Anche nel mondo obbligazionariolo
spread Usa-Europatra titolidi Stato
siémosso molto, main direzione op-
posta: a vantaggio degliStati Uniti. Se
a fine dicembre i Treasury statuni-
tensi erano costretti a offrire 2,26
punti percentuali di rendimento in
pilrispetto ai Bund decennali tede-
schiper trovare qualcuno dispostoa
comprarli, ora ne bastano 1,69. Cioé
169 puntibase. Questosignificachei
rendimenti tedeschi sono saliti,
mentre quelli Usa sono scesi. Movi-
mento confermato nella giornata di
ieri:itassi decennali Usa sono calati,
mentre quelli europei sono tutti saliti
anche di 8-9 punti base.

E il motivo ¢ ovvio. In Europal’au-
mento della spesa pubblica aumenta
deficit e debito, pesando sui titoli di
Stato. Invece negli stati Uniti il rallenta-
mentoeconomico (chehaanche unpo’
aumentato le aspettative sui tagli dei
tassi da parte della Fed) sta facendo
tornare gli acquisti sui Treasury.

©RIPRODUZIONE RISERVATA

INFLAZIONE AREA DELL'EURO
4 O L'inflazione annuale nell'area dell’eu-
] roeal 2,4% a febbraio, in calo rispet-

to al 2,5% di gennaio. E quanto emer-
ge dalla stima flash di Eurostat

ARTICOLO NON CEDIBILE AD ALTRI AD USO ESCLUSIVO DEL CLIENTE CHE LO RICEVE - DS6901 - S.30528 - L.1878 - T.1619



T4 0RE [ OATA STAMPA

04’MAR'2025_ Quotidiano - Dir. Resp.: Fabio Tamburini o . .
dapag. 1-2/ foglio3/4 Tiratura: 60900 Diffusione: 118369 L ettori: 679000 (DS0006901) 44°Anniversario

La mappa dei listini

LA CORSA DELLE BORSE EUROPEE
Performance % di ieri e da inizio anno

Francoforte Parigi Milano Europa Londra Madrid
DAX CAC 40 FTSE MIB STOXX 600 FTSE 100 IBEX 35
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LE SPESE MILITARI DEI PAESI NATO
In % del Pil nel 2014 e stime peril 2024
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Fonte: Nato
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ILRALLY DEITITOLI DELLA DIFESA
Variazione % di ieri
Hensoldt RENK Group Leonardo Thales BAE Systems | Dassault Aviation
GERMANIA GERMANIA ITALIA FRANCIA REGNO UNITO FRANCIA
+23,68 +16,55 +16,13 +16,04 +14,97 +14,77

QinetiQ Group Rheinmetall Cohort Chemring Group Babcock Aselsan
REGNO UNITO GERMANIA REGNO UNITO REGNO UNITO REGNOQ UNITO TURCHIA
+11,53 +9,49 +9,22 +7,10 +5,97 +4,92
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