
METÀ ANNO & METÀ DEL GUADO

Giunti alla svolta dell’Estate, all’inizio del nuovo semestre solare
e  alla  vigilia  del  nuovo  G20,  proviamo  a  fare  il  punto  sulla
situazione  dei  mercati  e  dell’economia  globale  e,  soprattutto,
sulla possibilità di una correzione estiva delle borse.
 

Con i prezzi al consumo stabili in Italia a giugno l’inflazione, grande protagonista
di timori e aspettative nella prima metà dell’anno, è in calo dello 0,1% all’1,3%
mentre nei prossimi mesi dovrebbe restare poco sopra questi livelli (media annua
attesa del CPI a 1,5%). Alla stessa percentuale dovrebbe attestarsi in Eurozona la
crescita dei finanziamenti ai privati.

L’OTTIMISMO DELLA BANCA CENTRALE EUROPEA

Draghi perciò gongola:  la situazione è in quella perfetta via di  mezzo per la
prosecuzione  degli  stimoli  quantitativi  (tra  inflazione/deflazione,  crescita
moderata e borse non troppo esuberanti) che può permettergli al tempo stesso di
continuare quasi indefinitamente a sostenere la liquidità in circolazione e i rinnovi
dei titoli di stato italiani (di un eventuale stop se ne riparlerà oramai nel 2018)
mentre l’Euro continua ad apprezzarsi sul Dollaro e su quasi tutte le altre valute
(cosa molto gradita ai Tedeschi, che stanno partendo per le vacanze sentendosi
un po’ più ricchi).

Nemmeno l’Italia trema: le esportazioni italiane vanno ugualmente un po’ meglio
di prima (la fiducia delle imprese nel manifatturiero è passata a Giugno a 107,3
dal 106,9 precedente mentre nelle costruzioni sale a 129,8 dal 128,1 di maggio: ai
massimi da quasi un decennio) e, se durante il momento di punta del turismo in
Italia arriva un po’ più di valuta forte, la cosa non dispiace a nessuno.

https://giornaledellafinanza.it/2017/07/03/meta-anno-meta-del-guado/


L’Euro in salita invece alle borse europee un pochino disturba: chi fa i conti in
Dollari continua a cavarsela con le performances ma concorrono alla debolezza
delle borse continentali l’instabilità politica e bancaria italiana, gli effetti negativi
(assai limitati invero) dell’uscita della Gran Bretagna e i dubbi sulla capacità di
Macron di realizzare ciò che ha promesso. La situazione europea tuttavia non
riuscirà  a  influenzare  il  corso  delle  borse,  anzi  fosse  per  quelle  nostrane  ci
sarebbero anche segnali di cauto ottimismo.

I PERICOLI PER LE BORSE ARRIVANO DA OLTREOCEANO

Il mercato azionario è però sempre più globalizzato e, casomai, il vero pericolo
che una correzione significativa su manifesti nel corso del mese arriva dal resto
del mondo, dove un certo numero di tensioni stanno acuendosi: dalle difficoltà
crescenti della presidenza Trump a quelle geopolitiche mediorientali, dal timore
del crollo del sistema finanziario cinese, fino a quello dello scoppio della bolla
speculativa  derivante  dagli  eccessi  di  leva  finanziaria  di  nuovo  presenti  sul
mercato dei derivati (che nel 2008 è stato il vero detonatore).

Bisogna ricordare infine che buona parte degli shock sul mercato finanziario sono
stati storicamente generati dalle mosse delle banche centrali e anche stavolta la
Yellen potrebbe trovare il modo di portare avanti la tradizione tanto con il suo
recente richiamo circa le valutazioni troppo elevate espresse dal mercato quanto
per il fatto che un contesto americano di piena occupazione e crescita moderata
potrebbe tentare la  FED di  continuare con il  rialzo dei  tassi,  cosa che però
potrebbe-nello  scenario  attuale-  costituire  un  ulteriore  ostacolo  alla  partenza
degli investimenti nelle grandi opere infrastrutturali promesse da Trump.



A ciò va aggiunto che gli operatori si interrogano sulle implicazioni di una crescita
economica  americana  fin  troppo  moderata  che  potrebbe  far  propendere  il
Congresso americano verso la definitiva archiviazione della riforma fiscale. Già
solo  questi  ultimi  due  fatti,  una  volta  incorporati  nei  modelli  statistici  degli
analisti, possono far temere uno scivolone estivo delle borsa americana e, con
essa, di buona parte di quelle asiatiche.

Questo non significherà necessariamente l’avvio di una nuova tempesta perfetta
dei mercati, per via della crescita economica globale consistente e generata da
variabili cosiddette “fondamentali” (demografia, capacità produttiva, tecnologie e
globalizzazione).  Ma solo che, all’alba del secondo semestre 2017, l’economia
globale -giunta a malapena a metà del guado nel suo processo di rinnovamento-
qualche ostacolo lungo il suo cammino verso un mondo migliore è praticamente
scontato che lo si incontri
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