
DRAGHI E TRUMP POTREBBERO
DELUDERE I MERCATI

Stavolta le borse sembrano più prudenti del solito, in attesa del
Consiglio  della  Banca  Centrale  Europea  di  Giovedì,  perché  le
quotazioni incorporano sì l’aspettativa di un giudizio più severo
sulla salute dell’economia nell’Euro-Zona ma anche quella (non
ovvia ma ugualmente attesa con ansia) che la BCE possa lanciare
di  conseguenza  nuovi  stimoli  monetari,  quantomeno  per
scongiurare  un  nuovo  “Credit  Crunch”  nelle  zone  più
svantaggiate.  Se  gli  stimoli  saranno  annunciati,  allora  ne
beneficeranno innanzitutto le banche e le quotazioni delle borse
valori. Quel che non è così scontato però è che le due notizie (la
rilevazione  dell’andamento  macroeconomico  e  il  pacchetto  di
stimoli  monetari)  giungeranno nello  stesso  momento.
 

La BCE potrebbe infatti riservarsi di calibrarne meglio il lancio e rimandarlo ad
Aprile. Ma se questo avvenisse non sarebbe un bel segnale per i mercati nè per lo
spread tra i Bund e i BTP. Le pressioni dei mercati sul governo italiano e sulla
sostenibilità del debito pubblico nazionale potrebbero accrescersi, generando di
conseguenza nuovi timori e nuove fughe di capitali dal nostro Paese e, a volerci
ricamare sopra, forse queste ultime avidamente agognate dai registi occulti dello
spettacolo in scena.

E’  un  po’  quel  che  è  accaduto  per  la  sorte  del  dialogo  Cina-America  tanto
agognata dalle borse internazionali: ci si aspettava che Trump segnasse già nei
giorni  scorsi  due  goal  spettacolari,  tanto  al  tavolo  da  gioco  dei  rapporti
commerciali quanto sullo scacchiere ancora più complesso dei negoziati strategici
con la Corea del Nord (considerata ancora un vero e proprio satellite della politica
estera cinese, che mira a porre una propria zampata significativa sulla futura
Corea riunita):  il  successo probabilmente ci  sarà,  ma nessuno ne ha davvero
fretta,  e  nel  frattempo  le  borse  non  brindano.  Ora  si  parla  di  un  consenso
generale  per  la  firma dell’accordo commerciale  con la  Cina al  27 di  Marzo,
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sebbene nemmeno quella data sia certa.

Sullo  sfondo  poi  le  preoccupazioni  sull’andamento  dell’economia  nel  suo
complesso aumentano e molti  si  chiedono se la crescita economica che ci  si
attendeva si verificherà davvero, inducendo perciò l’esposizione degli investitori
al rischio dei mercati verso atteggiamenti di maggior prudenza ma soprattutto
generando  un  ovvio  “volo  verso  la  qualità”  dei  capitali  che,  nel  dubbio,
preferiscono spostarsi sulle piazze finanziarie più liquide e sicure, riducendo la
loro presenza dunque nell’Europa periferica (dove siamo noi Italiani), nonché in
Cina e in molti altri Paesi Emergenti. Questa tendenza può suggerire a Donald
Trump  di  generare  altra  pressione  sull‘interlocutore  cinese  attraverso  la
fibrillazione  dei  mercati  finanziari,  anche  al  fine  di  indurlo  a  più  miti  consigli.

Ma  a  ben  vedere  lo  stesso  concetto  può  valere  anche  per  i  Paesi  partner
dell’Unione che oggi più influenzano la Commissione Europea (leggi Francia e
Germania), non esattamente allineati con l’idea di veder proseguire con successo
la manovra del governo giallo-verde in Italia, e dunque meno inchine a vedere la
BCE  agire  troppo  prontamente  per  tutelare  i  titoli  scambiati  sulle  piazze
finanziarie periferiche come la nostra.

Non  ci  sarebbe  da  stupirsi  dunque  che  l’attesa  di  nuovi  spunti  dei  mercati
finanziari  si  trasformi in un lento logorìo,  o addirittura in un vero e proprio
allarme,  pur  non  potendo  imputarne  la  colpa  a  Mario  Draghi,  che  resta
condizionato alle decisioni  collegiali  del  Consiglio e rimane in uscita a breve
termine.

Non è ovviamente questo l’unico scenario possibile: il super governatore potrebbe
ugualmente tentare un colpo di scena dai risvolti patriottici o anche soltanto un
commento più generoso, e in fondo gli osservatori un po’ ci sperano.

Così come a Wall Street l’attesa della fine delle guerre commerciali tra poco più
di  un paio di  settimane tiene ancora gl’indici  sui  massimi.  Le borse possono
contare ancora su un’ottima liquidità e sull’ennesima aspettativa di buoni profitti
industriali che saranno pagati a breve dalle imprese quotate, dunque la benzina
non manca loro e non hanno troppi problemi anche a divergere vistosamente
dall’andamento delle principali variabili macroeconomiche, tutte o quasi oramai
orientate all’opposto degli indici di borsa e delle quotazioni dei titoli a reddito
fisso.



È per tutti questi motivi che nulla è scontato, e che in queste ore la cautela regna
sovrana. Ma in fondo l’attesa è breve. Tra Giovedì e Venerdì qualche carta verrà
scoperta.

Stefano di Tommaso


