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Wall Street a nuovi record
In altalena tassi, dollaro e oro

Borse europee in ribasso,
rendimenti e valute volatili
Scenari ancora poco chiari

Sissi Bellomo

Solo Wall Street ha festeggiato senza
esitazionila nuovalinea della Federal
Reserve(purlimandolacorsanel fina-
le), divenuta piti tollerante sull'inflazio-
nepurdivederrifiorirel'economia. Se
illistinoamericanohabruciatol'enne-
simorecord - conI'S&P 500 perla pri-
mavoltasopra3.500punti—I'entusia-
smosulle Borse europee ¢ durato poco:
dopouniniziale sussulto, gliindicisono
tornatiinnegativoe Milanohafinitocol
chiudereinribassodell'1,44%, peggiodi
Londra, Paririgie Francoforte, chehan-
NOPersocircamezzopuntopercentua-
le.Incertaevolatileéstatadel restoan-
chelareazione deimercativalutari,dei
tassid'interesse e dell'oro.
QuandoJerome Powell hacomin-
ciatoaparlare — confermandodifatto
chelaFed ébendecisaaproseguirea
lungo con le politiche monetarie ul-
traespansive - il dollaro é andato a
piccoinsiemeal rendimento dei Tre-

asuries e I’oro ha preso il volo fino a
superare 1.980 dollaril'onciasulmer-
cato spot londinese. Tutto come da
manuale, insomma. Salvo che nel gi-
rodiunamanciatadiminutilasitua-
zione si € capovolta.

Conunaverae propriainversione
aUilbiglietto verde e tornato araf-
forzarsi, cosil’euro - cheeraarriva-
toascambiarea1,870 dollari - eridi-
sceso a 1,770 (per poi attestarsi in-
tornoaquota1,18)el'oro ¢ affondato
di oltre il 29, fino a un minimo di
1.907 $/oncia, rimbalzando in se-
guito poco sopra1.92o0dollari. [l tut-
to, sulla scia dei bruschi movimenti
registrati dallacurva deirendimenti
dei titoli di Stato Usa, che dopole no-
vita emerse nel meeting virtuale di
Jackson Hole ha cercato un nuovo
assetto, forse — suggerisconoalcuni
analisti — tuttora provvisorio.

Lacurvasiéfatta pittripida, mala
volatilita — soprattuttosulle scadenze
pitibrevi - segnalaforsechegliscena-
rinon sonoancoracristalliniaglioc-
chidegliinvestitori. Lo stesso Powell
dapprimahadichiartodiauspicareun
aumentodell’inflazione, ma poi - ri-
spondendoalle domande deglianali-
sti — ha cercato di aggiustare il tiro

spiegandodiaspettarsisolobrevieli-
mitati periodi di tensione dei prezzi.
Seguendo le sue parole, il rendi-
mentodel Treasuryaioanniinparti-
colare prima e sceso allo 0,66%
(-0,03%)epoiesalitoalloo,71%: mo-
vimentiche sisono trasmessial dolla-
roeall’oro. «E interessante chel'effet-
tonettodelle affermazioni di Powell
siastatodilasciareleattese sull'infla-
zione moderatamente piu basse —
osservaunanotadilng - Comungue
sospettiamo chesi tratti diunacosadi
breve termine. L'esito pili logico sa-
rebbe una moderata ripresa delle
aspettative inflazionistiche».
Secondo Antonio Cesarano, chief
global strategist di Intermonte Sim,
«Powellhaaccesounfuoco(leaspet-
tative diinflazione)senza pero portare
I'estintore, cioé la garanzia di tassi
contenuti nel tempo». 1l presidente
dellaFednonhafattoalcunriferimen-
to puntuale al temadeitassieallavo-
lonta di mantenerlibassi perunlungo
periodo di tempo. Né tantomeno ha
sfioratol'ipotesidiintrodurre mecca-
nismidicontrollodellacurvadeiren-
dimenti. Unadelusione probabilmen-
te, per una fetta di operatori.
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