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Piazza Affari chiude in rialzo
e consolida quota 40mila

Le Borse europee chiudono la

La settimana in Borsa quinta settimana positiva conse-
cutiva grazie all’attenuazione dei
timori sui dazi. Il Ftse Mib (+0,6%)

. . . haterminatole contrattazioniin

Ftse Mib al settimo giorno  rialzo per la settima seduta con-

dirialzo e in aumento secutiva e inaumento del 24% dal

del 2 A% dal 9 aprile g aprile, a quota 40.656 punti. Mi-

glioraanchelospread traBTp de-

cennale e Bund consolidando

quota 100, ai minimi dal 2021.
Vito Lops —apag 4

Piazza Affari ritocca il record,
settimana di calo dello spread

Mercati/1. Settimana positiva per il listino milanese, che aggiorna i massimi dal 2007 sopra 40mila
Lattesa di accordi commerciali ha cambiato 'umore, ma restano nubi sull’economia statunitense

‘ Secondo Epfr Global,
nella scorsa settimana
sono entrati 20 miliardi
nei fondi azionari Usa:
non accadeva da un mese
Vito Lops

Piazza Affari mette a segno unaset-
timana darecord (+3,27% con il Fise
Mib a 40.656 punti), trainata dalla
spintadel comparto difesa, dai flus-
si in ingresso in vista dello stacco
cedole del 19 maggio e da uno
spread BTp-Bund tornato stabil-
mente in area 100 punti base, ri-
spetto ai 135 del 9 aprile. Ieri, il pa-
niere delle blue chip ha archiviatola
settima seduta consecutiva in rial-
70, confermandosiuno dei migliori
listini d’Europa nel 2025 (+18,9%). 11
clima é sostenuto anche dai volumi,
con molti investitori posizionati su-
gli oltre 4o titoli che la prossima
settimana staccheranno cedole per
un ammontare complessivo di 15
miliardi di euro.

Anche sul fronte europeol’into-
nazione ¢ rimasta positiva pur con
dinamiche pil contenute rispetto
a Piazza Affari. Il segnale politico
piu forte & arrivato da Berlino: il
ministro deiia Difesa Pistorius ha
confermato che la Germania punta
a spendere il 3,5% del Pil in spesa
militare entro il 2032, una svolta
storica per il Paese. Anche il can-
celliere Merz ha varato un fondo da
500 miliardi di euro, scorporato

dal vincolo costituzionale del freno
al debito, per lamodernizzazione
della Bundeswehr.

Stanno inoltre tornandoi capi-
tali sul dollaro e Wall Street. Secon-
do Epfr Global, solo nella scorsa
settimana sono entrati 20 miliardi
nei fondi azionari americani, pri-
mo flusso positivo da oltre un me-
se. L’indice S&P 500 ha chiuso la
settimana migliore del 2025 grazie
alla sospensione della guerra com-
merciale con Pechino e alla pro-
messa, ancora vaga ma sufficiente
perilmercato, dinuoviaccordibi-
laterali. L’S&P 500 ha messo a se-
gno un filotto di cinque sedute con-
secutive in rialzo, guadagnandoil
4,8% settimanale e tornando a flir-
tare conimassimi di febbraio, do-
po aver rischiato un bear market
solo poche settimane fa. Il rialzo &
proseguito nonostante undato de-
ludente sulla fiducia dei consuma-
tori, segno che gli operatori scom-
mettono suuna svolta politica pilt
che su un’accelerazione macro.

Il presidente Trump ha assicu-
rato che entro tre settimane ver-
ranno fissate nuove tariffe per ol-
tre 150 Paesi, ma il tono & cambiato:
non pittminacce, bensi trattative.
Un primo patto conla Cina ha an-
nullato daziconsiderati punitivie
sembra aprire lastradaaunanuo-
va stagione di diplomazia econo-
mica. Il cambio di passo hatrovato
eco nelle parole di Alexandra

Brown, analista di Capital Econo-
mics: «I consumatori americani
sono pit sensibili ai dazi di quanto
sicredesse. Orache sono stati con-
gelati, ci aspettiamo un recupero
della fiducia gia a giugno».

Di controle obbligazioni statuni-
tensi, sebbene poco mosse, hanno
archiviatolaterza settimana conse-
cutivadi calineiprezzi, segno cheil
mercato si prepara a uno scenario
meno difensivo ma che allo stesso
tempo le pressioni dei “bond vigi-
lantes” sulla partelunga della curva
del debito restano elevate in vista
del dibattito sui tagli fiscali negli
Usa.Ilrendimento del Treasury de-
cennale si mantiene stabile al
4,43%, mentre il dollaro guadagna
terreno, nonostante il sentiment ri-
bassista tra gli operatori di opzioni
sia ai minimi dal 2019.

Dal punto di vista macro sono ar-
rivati dati macro di mistalettura. Le
nuove costruzioni salgono a 1,361
milioni marestano sottole attese, i
permessi calano, i prezziall’import
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ed export sorprendono al rialzo. Ma
lavariabile pit1 osservatarestala fi-
ducia dei consumatcridell’Univer-
sita del Michigan, in caloa 53,4 pun-
ti:livelli coerenti pili con unareces-
sione che con un rimbalzo.
Eppure la Borsa ha recuperato,
perché nel gioco delle aspettative
politiche I'attesa di una distensione
commerciale e di un posiziona-
mento pil conciliante della Casa

Bianca conta piu dei numeri.
Trump non ha cambiato idea sul
protezionisinio, ma sembra aver
cambiato tono. Per i mercati, per
ora, € abbastanza. In questo clima
di ritrovato risk on (anche se non
deltutto partecipato) a farnele spe-
se él’'oro che nell’'ultima settimana
ha persoil 4% ed & in calo dell’11%
dai massimi storici del 21 aprile a
3.500 dollari l'oncia.

© RIPRODUZIONE RISERVATA

100

SPREAD BTP BUND

Chiusura di settimanaa quota 100
per lospread trail BTpdecennaleeil
Bund di pari scadenza. Il differenziale
si conferma cosi ai minimi da settem-

bre 2021 e, cosi come gia in settima-
na, ha per qualche minuto anche
rotto al ribasso la soglia dei 100 punti
base. Il rendimento del titolo italiano
chiude in discesa al 3,59%

Italia e mercati, luna di miele

Andamento dellindice Ftse Mib della Borsa di Milano e dello spread BTp-Bund 10 anni da inizio anno

= FTSE MIB (SCALA S§X)

=== SPREAD BTP-BUND 10 ANNI (SCALA DX)

Liberation day: Trump
mette dazi a tutto il

8MAGGIO
Accordo commerciale \
tra Usa e Gran Bretagna.
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La marcia indietro:

per 90 giorni, tranne
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Trump sospende i dazi )

Trump lo definisce 16/05/25
«completo e globale» 40.599,7
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Accordo Cina-Usa:

i due Paesi sospendono -
per 90 giorni una parte
dei loro dazi

90

80

i 1

GEN 2025

FEB
LE BORSE EUROPEE

+0,59

La Borsadi Milano

Piazza Affariha chiuso in rialzo
dello 0,58%. Il che portaa
3,27%ilrialzo settimanalee a
18,9% quello dainizio anno

+0,23

La Borsadi Francoforte
L'indice Dax ieri ha guadagnato
100,23%. In una settimana
I'1,1% edainizioannoil 19,3%

MAR APR
La Borsadi Parigi
L'indice Cac 40 ha guadagnato
ierilo 0,42%. Che portaa

1,18%il rialzo settimanalee a
+6,9% quello da gennaio.

+0,59

LaBorsadiLondra
Rialzo dello 0,59% ieri per
Londra. Cioé + 1,5%in
settimanae +6,3%
dainizioanno.

MAG
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